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МЕХАНИЗМЫ ФИНАНСОВОЙ ПОДДЕРЖКИ СОЦИАЛЬНОГО 
ПРЕДПРИНИМАТЕЛЬСТВА В МИРОВОЙ ПРАКТИКЕ 1

К. М. Козинская

Социальное предпринимательство как альтернативный способ оказания социальных услуг вы-
зывает интерес на различных уровнях хозяйствования. Цель данного исследования — выявление 
механизмов поддержки социального предпринимательства в международной практике. В ходе ра-
боты выделены традиционные механизмы поддержки данного вида деятельности и показана их 
ограниченность в части развития социально-предпринимательских проектов, а также описаны 
новые механизмы поддержки, применяемые в международной практике, в том числе краудфандинг, 
импакт-инвестрование и облигации социального воздействия. Теоретическая значимость исследо-
вания состоит в расширении перечня механизмов для проектирования социального предпринима-
тельства. Практическая значимость полученных результатов заключается в расширении возмож-
ностей поддержки социальных предпринимателей на основе международной практики. 

Ключевые слова: социальное предпринимательство, финансовая поддержка, импакт-инвестирование, облигации со-
циального воздействия, краудфандинг

1. Введение
Социальное предпринимательство как но-

вый способ решения общественных проблем 
рыночными методами вызывает интерес как 
со стороны государственных и муниципаль-
ных органов управления, так и со стороны 
гражданского общества. Однако неопределен-
ность данного понятия как в мировой, так и в 
российской практике порождает множество 
проблем, связанных как с организацией и раз-
витием данного вида деятельности, так и его 
поддержкой, в том числе финансовой. Кроме 
того, дискуссионном является вопрос отличия 
данного вида деятельности от предпринима-
тельства как такового. 

В рамках данной работы под социальным 
предпринимательством будем понимать со-
вокупность взаимосвязанных видов деятель-
ности, направленных на решение социальных 
проблем путем развития коммерческой дея-
тельности экономических агентов. Согласно 
отчету Организации экономического развития 
и сотрудничества (OECD) социальное предпри-
нимательство обладает следующими чертами: 
сочетает в себе социальные и экономические 
цели, может принадлежать как государствен-
ному, так и частному сектору экономики, иметь 
как локальное, так и глобальное применение 
(Noya, Clarence, 2007). Ориентация социаль-
ного предпринимательства, прежде всего, на 

1	  © Козинская К. М. Текст. 2019.

решение социальных проблем в обществе об-
условливает потребность в разработке и при-
менении механизмов финансовой поддержки 
социальных предпринимателей (Zahra, Wright, 
2016).

Таким образом, целью данного исследова-
ния является определение механизмов под-
держки социального предпринимательства, 
используемых в международной практике. 

2. Финансовая поддержка социального 
предпринимательства

Рассмотрение механизмов финансовой 
поддержки социального предпринимательства 
предполагает предварительное определение 
места данной формы хозяйственной деятель-
ности в множестве организационно-правовых 
форм. При раскрытии данного вопроса обра-
тимся к эволюции развития данного фено-
мена, а также возникающим противоречиям, 
препятствующим формированию единого по-
нимания данного феномена. 

В академических дискуссиях относительно 
данного феномена доминируют четыре основ-
ные школы, две из которых получили распро-
странение на территории США, остальные –в 
Западной Европе (Попов и др., 2019). В рам-
ках американского подхода данный вид де-
ятельности рассматривается как подобласть 
предпринимательства (Nyssens, 2006). В евро-
пейском подходе речь идет о правительствен-
ных и неправительственных некоммерческих 
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организациях, составляющих третий сектор 
экономики (Kerlin, 2006). Существующая диф-
ференциация форм, благодаря которым реа-
лизуются подобные проекты, породила суще-
ственные противоречия не только в вопросе 
определения данного понятия, но и в органи-
зации поддержки развития данного вида дея-
тельности. 

Поскольку социальное предприниматель-
ство является новым феноменом экономи-
ческих отношений и решения социальных 
проблем, на сегодняшний день набор инстру-
ментов, позволяющих финансировать данный 
вид деятельности, ограничен. Наиболее рас-
пространенным источником финансирования 
стартапов в сфере социального предприни-
мательства являются собственные сбереже-
ния (Defourny, Nyssens, 2008; Choi, Majumdar, 
2014). Самофинансирование, а также займы у 
родственников и друзей возможны на ранних 
этапах процесса создания. Последующие этапы 
развития социально-предпринимательского 
проекта должны быть обеспечены посредством 
получаемого дохода, выручка в данном виде 
деятельности весьма ограниченна и, следова-
тельно, зачастую недостаточна для покрытия 
суммы капитала, необходимой для консолида-
ции и роста компании (Lehner, 2013).

Социальные предприниматели также имеют 
право рассчитывать на финансирование из 
других источников, таких как государственная 
помощь в форме возвратных грантов, инвести-
ции и пожертвования от частных компаний и 
лиц. Кроме того, коммерческие организации, 
нацеленные на продвижение социального 
предпринимательства, оказывают финансо-
вую и техническую поддержку разработчикам 
проектов. Однако кредиты из частных банков 
являются недоступным вариантом вследствие 
неспособности социального предпринимателя 
предоставить финансовые гарантии.

Другим средством финансирования соци-
альных предприятий является венчурный ка-
питал и бизнес-ангелы, ставшие одним из ос-
новных инструментов корпоративных финан-
сов в странах с развитой экономикой. Они обе-
спечивают меньшие по времени инвестиции в 
капитал компаний, однако сохраняют возмож-
ность участвовать в принятии управленческих 
решений со средним или низким уровнем ри-
ска. Конечная цель инвестора — получить при-
рост капитала от продажи доли после успеха и 
развития финансируемого проекта. 

Кроме того, инвесторы могут стать источни-
ком экспертных знаний и профессиональных 
контактов. Однако, учитывая, что целью инве-

сторов является возврат инвестиций, они вы-
двигают требования к квалификации предпри-
нимателей и ожидают от бизнеса стабильного 
роста, что во многих случаях создает трудности 
для начинающих компаний с небольшим опы-
том на этапе стартапов.

Вместе с тем в последние годы получили 
развитие и распространение новые способы 
финансирования социального предприни-
мательства, обусловленные необходимостью 
применения инновационных решений для 
поддержки новых организаций, а также ростом 
доступности Интернета в качестве общей и 
широко доступной операционной платформы 
(Bruton, el al., 2015). Рассмотрим наиболее эф-
фективные механизмы финансирования со-
циального предпринимательства в мировой 
практике. 

3. Новые механизмы финансирования 
социального предпринимательства в мировой 

практике
Краудфандинг, известный как коллектив-

ное или массовое финансирование, является 
новым методом финансирования целого ряда 
инициатив, таких как бизнес, культурные ме-
роприятия, социальные проекты и т. д., по-
зволяющим учредителям получать средства 
у большого числа людей, каждый из которых 
обычно предоставляет относительно ограни-
ченную сумму (Bellefamme et al., 2014; Mollick, 
2014). Это открытое предложение, оформляе-
мое через веб-сайт, может быть представлено 
как с предложением контрагента, так и без 
него (Kleemann et al., 2008; Schwienbachery & 
Larralde, 2010). Таким образом, взносы имеют 
характер грантов или, напротив, предостав-
ляют некоторую финансовую компенсацию за 
принятый риск.

В зависимости от цели существуют два типа 
краудфандинга (Wardrop et al., 2015). Первый 
тип — краудфандинг на основе пожертвований, 
при котором участники мотивированы жела-
нием получить социальный результат. Данный 
тип используется для гуманитарных, куль-
турных, спортивных проектов и других обще-
ственных инициатив (Lambert, Schwienbacher, 
2010). Второй тип — это краудфандинг за счет 
собственных средств, характеризующийся уча-
стием агентов со строгим инвестиционным по-
ведением и мотивированным ожиданием фи-
нансовой отдачи (Bellefamme et al., 2013; Quero 
& Ventura, 2014; Ahlers et al., 2015). В этом слу-
чае участникам может быть предложена доля в 
компании или определенный процент от при-
были. 
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В ряде европейских стран, а также в США 
(Комиссия по ценным бумагам и биржам, SEC), 
краудфандинг с использованием акций по-
лучил общественное доверие. Данная услуга 
также регулируется, защищая неаккредитован-
ных инвесторов, способствуя доступу к финан-
сированию социальных предпринимателей. 
Таким образом, данная модель финансирова-
ния является новым механизмом финансовой 
дезинтермедиации, разработанной на основе 
новых технологий, и адаптируется к финансо-
вым потребностям компаний в целом и пред-
принимателей в частности (Lehner, Nicholls, 
2014). 

К импакт-инвестированию (или инвестиро-
ванию воздействия) относятся инвестиции, со-
действующие социальным изменениям (Harji, 
Jackson, 2012). Приоритетом данных инвести-
ций является создание измеримого социаль-
ного воздействия, а финансовая отдача рассма-
тривается инвесторами как дополнительная 
(Гладилин и др., 2017; Annual impact investor 
survey, 2019). Основными участниками рынка 
импакт-инвестирования являются частные 
лица, пенсионные фонды, а также венчурная 
филантропия. В различных странах мира эта 
инициатива поддерживается государством. Так, 
в 2013 г. премьер-министром Великобритании 
Д. Кэмероном создана группа импакт-инве-
стирования из представителей стран Большой 
восьмерки, сотрудничающая с ОЭСР в целях 
стимулирования данного вида поддержки 
во всех странах, входящих в данную группу. 
Кроме того, в Великобритании существует про-
грамма «Большой общественный капитал», 
Правительство Франции реализует программу 
«90–10», обязывающую предприятия инвести-
ровать 10 % от сбережений сотрудников в при-
знанные государством общества солидарности 

или фонды распределения доходов. В 2013 г. 
Европейская комиссия приняла «Положение 
о европейских фондах социального предпри-
нимательства» и создала собственный фи-
нансовый инструмент поддержки, названный 
«Ускоритель социального воздействия» (Social 
Impact Accelerator) (Попов и др., 2019).

Облигации социального воздействия (Social 
Impact Bond — SIB) — это инновационный ме-
ханизм финансирования, при котором пра-
вительство или специально уполномоченные 
лица заключают соглашения с поставщиками 
социальных услуг (социальными предприни-
мателями или некоммерческими организаци-
ями), с одной стороны, и инвесторами — с дру-
гой. Организация, выпускающая облигации, 
привлекает средства от частных инвесторов, 
благотворительных организаций или фон-
дов. Привлеченные средства распределяются 
между поставщиками услуг для покрытия опе-
рационных расходов. Если измеримые резуль-
таты, согласованные заранее, будут достиг-
нуты, правительство выплачивает денежные 
средства организациям, выпускающим обли-
гации, или инвесторам. 

В финансовом плане SIB — это не реальные 
облигации, а будущие контракты на социаль-
ные результаты. Они также известны как об-
лигации «с выплатой за успех» (США) или с 
выплатой «за вознаграждение» (Австралия) 
(Brookings, 2015). Графически механизм реали-
зации данного вида поддержки изображен на 
рисунке.

Облигации социального воздействия (SIB) 
могут иметь различные модели и структуры в 
зависимости от состава и динамики участвую-
щих субъектов, их функций, процесса структу-
рирования сделки и ответственности за дости-
жение ожидаемых результатов.

Инвесторы 

Посредники (Фонды) 

Государство  

Независимая оценка 
(консультанты, ученые) 

Социальные 
предприниматели  

Потребители услуг 
(незащищенные группы 

населения) 

Инвестиции  Возврат инвестиций

Результаты

Оценка 
деятельности 

Оказание 
социальных услуг 

Выплаты  

Рис. Механизм реализации облигаций социального воздействия
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Говоря о механизмах финансирования соци-
ального предпринимательства, можно сделать 
вывод о том, что классические способы, в том 
числе банковские или государственные кре-
диты и займы, как правило, для разработчиков 
социальных проектов недоступны, поскольку 
социальное предпринимательство в своей 
практике преследует не только коммерческую 
цель, но и социальную, что создает сложно-
сти в вопросе конкуренции с классическими 
коммерческими организациями за источники 
финансирования. С другой стороны, благодаря 
развитию технологий появляются новые ин-
струменты финансирования, опыт реализации 
которых может быть трансформирован в рос-
сийскую экономику при условии создания со-
ответствующей, поддерживающей данный вид 
деятельности институциональной среды. 

Заключение
Таким образом, в данном исследовании с 

целью выявления механизмов поддержки со-

циального предпринимательства в междуна-
родной практике были получены следующие 
результаты. 

Во-первых, описана и обоснована слабая эф-
фективность традиционных механизмов фи-
нансовой поддержки социального предприни-
мательства, в том числе собственных средств, 
займов и кредитов, а также отмечена низкая 
доступность государственной поддержки. 

Во-вторых, раскрыты новые формы под-
держки социального предпринимательства, в 
том числе краудфандинг, облигации социаль-
ного воздействия и импакт-инвестирование. 

Теоретическая значимость данного иссле-
дования состоит в расширении арсенала ме-
ханизмов для проектирования социального 
предпринимательства. Практическая значи-
мость полученных результатов заключается в 
расширении возможностей поддержки соци-
альных предпринимателей на основе между-
народной практики. 
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