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Таблиця 2. – Групування частки перших ломбардів (ТОР) за обсягом наданих фінансових кредитів 
та їх активів станом на 2019 р. [4]. 

 

 
Сума наданих фінансових кредитів під заставу Активи за балансом 
млн. грн. частка, % млн. грн. частка, % 

TOP 3 2 540,4 28,1 897,1 22,9 
TOP 5 3 651,1 40,3 1179,5 30,1 
TOP 10 5 760,6 63,6 1871,3 47,7 
TOP 50 8 130,1 89,8 2948,7 75,1 
TOP 100 8 739,8 96,6 3408,3 86,8 
Всього по ринку 9 051,9 100 3 924,4 100 

 
 
Як свідчать дані табл. 3 на 100 ломбардів, перших за обсягом наданих фінансових кредитів 

(ТОР 100), припадає 96,6 % від загального обсягу кредитів та 86,8% від загальних активів. При 
цьому, на частку 3 ломбардів, перших за обсягом наданих кредитів, припадає майже четверта ча-
стина від загального обсягу наданих кредитів та всіх активів ломбардів.  
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Поиск источников финансирования является одной из актуальных проблем для любого иннова-

ционного проекта. На начальной стадии развития инновационны проект формирует отрицатель-
ный поток денежных средств, не имеет ликвидных активов под обеспечение кредита и достаточ-
ного собственного капитала. Предпринимателю, чтобы привлечь финансирование в проект необ-
ходимо убедить инвесторов в перспективности своей идеи, риск невозврата вложенных средств 
максимально высок. 

Среди основных источников финансирования на посевной стадии развития инновационного 
проектов можно выделить самофинансирование, средства государственных фондов и государ-
ственных учреждений, а также посевные фонды и средства бизнес-ангелов, краудфинансирование 
(таблица). 

Рассмотрим отдельно каждый вид и источник финансирования.  
Наиболее вероятными источниками первичного капитала являются собственные накопления и 

денежные средства друзей и родственников. Самофинансирование позволяет сохранить контроль 
над проектом, но не позволяет быстро расти из-за незначительного объема финансирования.  

Исследование 260 белорусских стартапов, проведенное в 2020 г., показало, что в качестве ос-
новного источника финансирования 39,4% респондентов используют личные средства, 10,4% при-
влекают средства друзей и родственников. В среднем это значение соответствует показателю ев-
ропейских стран [1]. 
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В 2018 г. 83,5% респондентов заявляли о самофинансировании. Снижение показателя почти в 
два раза свидетельствует о готовности белорусских стартапов привлекать деньги на развитие ком-
пании. 

 
Таблица – Виды, источники и инструменты финансирования на посевной стадии развития иннова-
ционного проекта 

 
Вид финансирования Источники финансирования Инструменты финансирования 
Самофинансирование Предприниматель, друзья, родствен-

ники (3F) 
Вклад в уставной капитал 
Покупка акций 

Дотационное финанси-
рование 

Государственные фонды и програм-
мы, региональные фонды, конкурсы, 
государственные учреждения, науч-
ные организации 

Гранты 
Субсидии 

Благотворительные организации, 
меценаты,  

Дарение 

Традиционное финан-
сирование 

Коммерческие банки Конвертируемы заем 
Заем с участием прибыли 
Варрант 

Венчурное финансиро-
вание 

Венчурные фонды, акселераторы, 
бизнес-ангелы 

Вклад в уставной капитал 
Покупка пакета акций 
Конвертируемы заем 
Заем с участием прибыли 
Варрант 
Опцион 

Альтернативное фи-
нансирование 

Краудфандинг, краудлендинг, кра-
удинвестинг, ICO 

Вклад в уставной капитал 
Покупка акций 
Конвертируемы заем 
Заем с участием прибыли 
ICO 

 
Дотационное финансирование подразумевает безвозвратность. Преимущества дотационного 

финансирования: имидж получателя гранта или субсидии; связи и поддержка государственных 
структур; образовательные программы для участников по построению команды, что позволяет 
находить необходимых и полезных членов команды инновационного проекта. Основные издержки 
предпринимателя по данному виду финансирования составляет объемная отчетность. Государство, 
финансируя стартапы привлекает частные инвестиции в развитие инноваций. В европейских стра-
нах стартапы активно пользуются грантами и государственным финансированием. 

В Республике Беларусь в целях стимулирования реализации перспективных инновационных 
проектов ежегодно проводится Республиканский конкурс инновационных проектов. Конкурсы для 
стартапов организуют также университеты и бизнес-инкубаторы.  

Недостатки конкурсных программ и грантов: постоянный мониторинг программ поддержки 
инновационных стартапов в университетах, научных парках, центрах трансфера технологий, биз-
нес-инкубаторах; жесткий конкурсный отбор; ограниченность ресурсов; сложность заполнения 
заявки на участие.  

Традиционное финансирование не только позволяет сохранить контроль над бизнесом, но и 
получить дополнительное финансирование. Недостатком данного вида финансирования является 
то, что кредитная база банков состоит преимущественно из долговых инструментов и не позволяет 
финансировать высоко рисковые инновационные проекты. Банки готовы работать с устоявшимися 
на рынке проектами с прогнозируемой прибылью.  

Венчурное финансирование предоставляется на безвозвратной, беспроцентной и беззалоговой 
основе. Венчурный инвестор, обменивая свои деньги на долю в компании, рассчитывает на много-
кратное увеличение стоимости компании по мере ее развития.  
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Каждый четвертый стартап в Беларуси привлекал венчурное финансирование для своей дея-
тельности. Это включает инвестиции венчурных фондов и ангельские вложения. При этом доля 
ангельских инвестиций выше. 

Венчурные фонды – коммерческие финансовые организации, которые занимаются инвестиро-
ванием в инновационные высокорискованные проекты на ранних стадиях и стадиях расширения, с 
целью получения прибыли.  

Бизнес-ангелы – это индивидуальные инвесторы, которые вкладывают свои собственные де-
нежные средства в стартапы на ранних стадиях развития с целью максимизации стоимости компа-
нии и получения дохода от перепродажи бизнеса в будущем. Бизнес-ангелы являются главными 
менторами инновационных проектов. Согласно исследованию белорусских стартапов в 2020 г. 
инвестициями белорусских бизнес-ангелов воспользовались 41,2% респондентов, привлекших 
финансирование, иностранных - 23,5% [1].  

Источником альтернативного финансирования является краудфинансирование - привлечение 
средства от частных лиц через Интернет-платформу. Преимущества краудфинансирования: воз-
можность тестирования и совершенствования продукта; заинтересованность инвесторов в разви-
тии проекта, сохранение доли в проекте. Недостатки: трудность сбора крупной суммы инвести-
ций. 

Краудлендинг - компании или частные лица привлекают средства от частных лиц в долговой 
форме. Подходит для компаний, которые уже генерируют прибыль, нуждаются в краткосрочных 
инвестициях для масштабирования проекта.  

Краудфандинг на основе роялти – инвесторы получают долю в проекте. После успешной реа-
лизации проекта – фиксированный процент от дохода.  

Краудинвестинг - инвесторы в обмен на инвестированные в проект финансовые ресурсы полу-
чают в качестве вознаграждения инвестиционную долю в компании, а вместе с тем и риск потери 
вложений. Фактически автор проекта приобретает совладельцев, которые финансируют проект. В 
последующем автор проекта может выкупить эти доли обратно с надбавкой. 

В настоящее время краудфинансирование в Республике Беларусь отсутствует. 
Особым источником альтернативного финансирования является ICO – механизм, посредством 

которого стартапы привлекают капитал, продавая токены инвесторам. В Беларуси легализована 
возможность выпуска токенов посредством юридических лиц, являющихся резидентами Парка 
высоких технологий Республики Беларусь и предоставляющих соответствующие эмиссионные 
услуги (операторов ICO) Декретом Президента Республики Беларусь №8 от 21.12.2017 «О разви-
тии цифровой экономики». В октябре 2019 г. Банк БелВЭБ запустил криптоплатформу Finstore, на 
которой компании выпускают токены. 

Таким образом, финансирование инновационных проектов это сложный и многогранный про-
цесс. Механизм финансирования инновационных проектов должен предусматривать использова-
ние нескольких источников привлечения инвестиций, каждый из которых эффективен на опреде-
лённом этапе развитии проекта. 
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Подоходное налогообложение как один из компонентов налоговой системы государства обу-

словливает реализацию важнейших финансовых взаимоотношений государства и населения. Гос-
ударство заинтересовано в стабильных поступлениях подоходного налога для выполнения своих 
функций. Однако для физических лиц уплата подоходного налога становится одним из фактов, 
снижающих их реальные доходы и возможности расширения потребления и сберегательные спо-




