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Скрильник А. С. Фінансові моделі інклюзивного розвитку підприємництва:  
роль краудфандингу та соціального інвестування

Інклюзивний розвиток підприємництва передбачає залучення представників усіх соціальних груп до бізнес-активності, однак ключовим бар’єром 
його реалізації залишається обмежений доступ до фінансових ресурсів. Метою статті є всебічна характеристика фінансових моделей інклюзив-
ного розвитку підприємництва та визначення ролі краудфандингу і соціального інвестування у цьому процесі. У дослідженні узагальнено світо-
вий і національний досвід використання зазначених інструментів, здійснено їх порівняльний аналіз для підприємств різних масштабів і запропо-
новано практичні рекомендації щодо впровадження інклюзивних фінансових підходів. Результати засвідчили, що краудфандингові платформи 
та соціально орієнтовані інвестиційні фонди поступово стають ключовими механізмами фінансування підприємницьких ініціатив, спрямованих 
на соціальну інтеграцію та стале зростання. Краудфандинг виявив ефективність як інструмент стартового фінансування мікро- та малих 
підприємств, які стикаються з бар’єрами доступу до традиційного капіталу, виконуючи водночас і соціальну функцію – консолідацію громади 
навколо суспільно значущих проєктів. Соціальне інвестування, своєю чергою, забезпечує довгостроковий капітал для бізнесів, що поєднують 
фінансову результативність із досягненням соціального ефекту, відкриваючи можливості масштабування без втрати соціальної місії. Отже, 
оптимальна модель фінансування інклюзивного підприємництва має враховувати стадію розвитку бізнесу: на початковому етапі – застосу-
вання краудфандингу та швидкодоступних інструментів, на етапі зростання – залучення соціальних інвесторів і комбінування різних джерел 
фінансування. У  статті сформульовано практичні рекомендації щодо розвитку в Україні сприятливої екосистеми інклюзивних фінансів. Зокрема, 
акцент зроблено на необхідності вдосконалення регуляторної бази для краудфандингових платформ, запровадження механізмів державного 
співфінансування соціально орієнтованих проєктів, створення національного фонду підтримки соціального підприємництва та організації освіт-
ніх програм для підприємців з підготовки краудфандингових кампаній і оцінювання соціального впливу. Зроблено висновок, що краудфандинг і со-
ціальне інвестування слід розглядати не як тимчасову тенденцію, а як стратегічні елементи майбутньої фінансової системи, орієнтованої на 
суспільне благо, значення яких для підтримки інклюзивного підприємництва та соціально-економічного розвитку й надалі зростатиме.
Ключові слова: інклюзивне підприємництво, фінансові моделі, фінансова інклюзія, краудфандинг, соціальне інвестування, альтернативне фінан-
сування.
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Skrylnyk A. S. Financial Models of Inclusive Entrepreneurship Development:  
The Role of Crowdfunding and Social Investment

Inclusive entrepreneurship development involves the participation of representatives from all social groups in business activities; however, limited access to 
financial resources remains a key barrier to its implementation. The aim of the article is to provide a comprehensive overview of financial models for inclusive 
entrepreneurship development and to assess the role of crowdfunding and social investing in this process. The study synthesizes global and national experi-
ences in the use of these tools, performs a comparative analysis for enterprises of different sizes, and offers practical recommendations for the implementa-
tion of inclusive financial approaches. The results indicate that crowdfunding platforms and socially-oriented investment funds are gradually becoming key 
mechanisms for financing entrepreneurial initiatives aimed at social integration and sustainable growth. Crowdfunding has proven effective as a tool for initial 
financing of micro and small enterprises that face barriers to access traditional capital, while also serving a social function – uniting the community around 
socially significant projects. Social investing, in turn, provides long-term capital for businesses that combine financial performance with social impact, creating 
opportunities for scaling without losing the social mission. Therefore, the optimal model for financing inclusive entrepreneurship should take into account the 
stage of business development: at the initial stage – using crowdfunding and quick-access instruments, and at the growth stage – attracting social investors 
and combining different sources of funding. The article offers practical recommendations for developing a favorable ecosystem for inclusive finance in Ukraine. 
In particular, emphasis has been placed on the need to improve the regulatory framework for crowdfunding platforms, introduce mechanisms for state co-
financing of socially-oriented projects, establish a national fund to support social entrepreneurship, and organize educational programs for entrepreneurs 
on preparing crowdfunding campaigns and assessing social impact. It is concluded that crowdfunding and social investing should be seen not as temporary 
trends but as strategic elements of the future financial system oriented towards the public good, whose significance for supporting inclusive entrepreneurship 
and socioeconomic development will continue to increase.
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Інклюзивний розвиток підприємництва перед-
бачає створення умов, за яких усі соціальні гру-
пи – незалежно від статі, віку, фізичних можли-

востей чи походження – мають рівні можливості 
започаткувати і розвивати власний бізнес [1]. Це 
особливо актуально для України в умовах сучасних 
викликів: війни, економічної кризи та глибоких со-
ціальних трансформацій. Інклюзивне підприємни-
цтво розглядається не лише як соціальне явище, але 
і як економічна стратегія, здатна забезпечити ста-
ле зростання та інноваційність бізнес-середовища 
[2]. Успішні приклади поєднання підприємницької 
активності із соціальною місією – від працевла-
штування ветеранів до залучення осіб з інвалідніс-
тю – демонструють потенціал такого підходу для 
скорочення нерівності та розширення зайнятості 
вразливих категорій населення.

Водночас ключовою перешкодою на шляху 
інклюзивного підприємництва є доступ до фінан-
сування. Традиційні банки часто не кредитують 
стартапи та мікробізнес через відсутність застави 
чи коротку кредитну історію, а державні програми 
підтримки мають обмежені ресурси. Дослідження 
зазначають, що в Україні правова невизначеність та 
недостатній доступ до фінансів належать до голо-
вних бар’єрів розвитку інклюзивного підприємни-
цтва [3]. Тому зростає інтерес до альтернативних 
фінансових моделей, зокрема краудфандингу та со-
ціального інвестування, які можуть заповнити цю 
прогалину. 

Глобальний досвід свідчить, що ці інструмен-
ти здатні суттєво посилити фінансову інклюзію 
підприємців. Зокрема, краудфандинг забезпечує 
швидкий доступ до капіталу для нових суб’єктів під-
приємництва і стартапів за відносно низьких тран-
закційних витрат. Обсяг альтернативного онлайн-
фінансування в Європі (включаючи краудфандинг 
і P2P-кредитування) зріс у сім разів – з 1,1  млрд 
євро у 2013 році до 32,5 млрд євро у 2023 році [4], 
значно випереджаючи динаміку банківського кре-
дитування. З іншого боку, соціальне інвестування 
в останнє десятиріччя також демонструє вибухове 
зростання: європейський ринок impact-investing 
досягнув €230 млрд у 2023 році, потроївшись з €80 
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млрд у 2021 році [5; 10; 13]. Це вказує на швидке 
формування нового сегмента фінансового ринку, 
орієнтованого на підтримку соціально значущих 
бізнес-проєктів.

Таким чином, актуальною є наукова проблема 
визначення ролі й оптимального поєднання крауд-
фандингу та соціального інвестування у фінансо-
вому забезпеченні інклюзивного підприємництва. 
Особливо цікавим є аналіз того, як ці моделі пра-
цюють на різних рівнях бізнесу – від мікропідпри-
ємств до великих компаній – у контексті України 
та ЄС.

Мета цієї наукової публікації – надати комп-
лексну характеристику фінансових моделей інклю-
зивного розвитку підприємництва, проаналізувати 
роль краудфандингу і соціального інвестування 
в  цьому процесі, провести їх порівняння для бізне-
сів різного масштабу, а також запропонувати прак-
тичні моделі реалізації зазначених підходів.

Проблематика інклюзивного підприємни-
цтва перебуває у фокусі уваги міжнародних 
економічних організацій та науковців. Єв-

ропейська Комісія у Плані дій для соціальної еко-
номіки (2021) наголошує на важливості розвитку 
соціального та інклюзивного підприємництва як 
чинника створення робочих місць, трудової інте-
грації та сталого зростання [1]. OECD у серії дослі-
джень «Missing Entrepreneurs» зазначає, що у краї-
нах ЄС в підприємництво щороку залучено близь-
ко 9 млн осіб, однак частка жінок, молоді, мігрантів 
та інших вразливих груп серед них все ще нижча за 
потенційну через вищі бар’єри входження, зокрема 
фінансові [3; 11]. Одним із перевірених інструмен-
тів розширення доступу до фінансів для цих груп 
вважається краудфандинг. Дослідження засвідчу-
ють, що краудфандинг-кампанії здатні покращити 
фінансування стартапів, заснованих представника-
ми недостатньо представлених груп населення. Зо-
крема, жінки-підприємниці на краудфандингових 
платформах часто досягають вищих результатів, 
ніж чоловіки: за даними С. Слейда, жіночі проєкти 
отримують у середньому в 1,3 разу більше вклад-
ників та залучають на 10,8% більше коштів порів-
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няно з проєктами чоловіків [3]. Це пояснюється 
ширшою та різноманітнішою аудиторією інвесто-
рів у мережі, позбавленою упереджень, властивих 
традиційному венчурному капіталу. Важливо й те, 
що успішна краудфандинг-кампанія підвищує легі-
тимність підприємця та його платоспроможність 
при співпраці з банківськими установами чи при-
ватних фондів, полегшуючи подальше залучення 
ними більших інвестицій. У вітчизняній науковій 
літературі ця проблема також отримала розвиток. 
Зокрема, Гринчуцький В. І. та Куц Л. Л. досліджу-
ють особливості формування витрат компаній за-
лежно від моделі краудфандингу, доводячи доціль-
ність адаптації цього інструменту до потреб мало-
го бізнесу [4].

Науковці також досліджують роль соціально-
го (impact) інвестування у розвитку підпри-

ємництва, орієнтованого на вирішення соціаль-
них проблем. Концепція «подвійного дивіденду» 
(financial + social return) лежить в основі моделей 
соціального інвестування, що набули поширення 
у  країнах Заходу після 2010 р. За даними OECD 
і  Європарламенту, інтерес до соціальних інвести-
цій в Європі стрімко зростає, відображаючи гло-
бальний тренд фінансування проєктів із соціаль-
ним ефектом. В Україні сектор impact-інвестицій 
лише формується, проте вже діють перші со-
ціальні венчурні фонди та програми. Зокрема, 
Український соціальний венчурний фонд (USVF) 
впроваджує підходи venture philanthropy для під-
тримки соціальних підприємств, а Західноукра-
їнський фонд (Western NIS Enterprise Fund) ще з 
2015 р. започаткував програму надання пільгових 
позик для бізнесів із соціальною місією. У цьому 
контексті варто згадати дослідження українських 
авторів: Орлова Н., Тарасенко Д., Олійник Н., 
Кузьменко  С., Медведчук О., які аналізують соці-
альне інвестування у стратегіях розвитку вітчиз-
няних корпорацій, підкреслюючи його значення 
для інтеграції України в європейський фінансовий 
простір; а також Кифяк В. І. та Малиш Л. Б. які до-
сліджують проблеми й перспективи соціального 
підприємництва як важливого чинника реалізації 
інклюзивного розвитку [5; 6]. 

Водночас залишається низка невирішених 
питань. Потребують подальшого дослідження 
оптимальні механізми поєднання різних джерел 
фінансування (традиційних і альтернативних) за-
для забезпечення сталого розвитку інклюзивного 
підприємництва. У науковій літературі недостат-
ньо висвітлено порівняльний аналіз впливу крауд-
фандингу та соціального інвестування залежно від 
розміру підприємств – чи однаково ефективні ці 
інструменти для мікро- і середніх фірм, чи існують 

межі їх застосування для масштабних проєктів. Та-
кож бракує прикладних моделей, які б демонстру-
вали практичну реалізацію інклюзивних фінансо-
вих інструментів у конкретних умовах (наприклад, 
в Україні з урахуванням посткризового відновлен-
ня). Ця стаття покликана частково заповнити ці 
прогалини, спираючись на актуальні дані та між-
народний досвід.

Аналіз наявних досліджень показав, що, хоча 
загальні переваги краудфандингу та со-
ціального інвестування для фінансової ін-

клюзії підприємців добре описані, залишається не-
достатньо опрацьованим питання комплексної мо-
делі фінансування інклюзивного підприємництва. 
Зокрема, не вирішеною до кінця є проблема вибору 
оптимальної фінансової стратегії для підприємств 
різного масштабу, які прагнуть реалізувати інклю-
зивні проєкти. 

Крім того, не до кінця розкрито механізми ін-
теграції державних та недержавних фінансових ін-
струментів у цій сфері. Наприклад, перспективною 
виглядає модель співфінансування, коли держава 
або міжнародні донори доповнюють кошти, зібрані 
громадою через краудфандинг, або ж надають га-
рантії для залучення приватних соціальних інвес-
торів. Однак оптимальні параметри таких моделей 
(частка співфінансування, критерії відбору проєк-
тів, система моніторингу соціального ефекту) ще 
не стандартизовані. Таким чином, невирішеною 
частиною проблеми є розробка практичних фінан-
сових моделей, які б синтезували переваги різних 
підходів – краудфандингового «демократичного» 
фінансування знизу та інституційного соціального 
інвестування зверху – для досягнення максималь-
ної ефективності.

Дослідження ґрунтується на міждисциплі-
нарному підході та використовує якісні методи 
аналізу. На першому етапі здійснено огляд наукової 
літератури, нормативних документів ЄС та Украї-
ни, аналітичних звітів OECD, що дало змогу визна-
чити теоретичні засади інклюзивного підприємни-
цтва та альтернативних фінансових інструментів. 
Далі застосовано метод порівняльного аналізу – 
зіставлено краудфандинг і соціальне інвестування 
за ключовими параметрами (джерело та масштаб 
фінансування, вимоги до бізнесу, очікування ін-
весторів, ризики та соціальні результати). Окремо 
проаналізовано вплив кожного інструменту на під-
приємства різного розміру – для цього використо-
вувались вторинні дані опитувань та статистики 
(зокрема, дані про успішність фінансування різ-
них за масштабом проєктів на краудфандингових 
платформах, приклади угод соціальних інвесторів 
з МСП тощо).
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Для ілюстрації зроблених висновків і пере-
вірки їх практичної значущості у роботі 
використано метод кейсових досліджень. 

Були відібрані два реальні приклади (функціональ-
ні моделі) – один з галузі краудфандингу, інший 
з  практики соціального інвестування – які про-
демонстрували успішне залучення ресурсів для 
інклюзивних підприємницьких проєктів. Ці кейси 
розглянуто з позицій їх організаційної структури, 
фінансових параметрів та досягнутого соціального 
ефекту. Джерелами інформації для кейсів слугува-
ли офіційні звіти організацій, прес-релізи, відкриті 
дані платформ та фондів.

Загалом дослідження носить описово-аналі-
тичний характер. Обмеженням методики є брак 
кількісних показників про довгостроковий вплив 
розглянутих фінансових інструментів (що плану-
ється предметом подальших досліджень). Проте 
поєднання літературного огляду, порівняльного 
аналізу та якісних кейсів забезпечує достовірність 
і валідність основних висновків.

Краудфандинг (crowdfunding) – це меха-
нізм фінансування проєктів, за якого необхідна 
сума акумулюється шляхом великої кількості не-
великих внесків від окремих осіб через спеціаль-
ні онлайн-платформи [3]. У сфері інклюзивного 
підприємництва краудфандинг відкриває доступ 
до капіталу для тих, хто традиційно обмежений 
у  фінансових можливостях: молодих стартаперів, 
жінок-підприємниць, ветеранів, осіб з інвалідніс-
тю, творчих спільнот тощо. Фактично це демокра-
тизація фінансів, коли широка громада підтримує 
ідеї, які великі інвестори можуть вважати занадто 
ризиковими.

Краудфандинг буває різних моделей: дона-
тний (добровільні пожертви без матеріальної виго-
ди), ревардний (вкладники отримують символічні 
винагороди або попередньо замовлений продукт), 
кредитний/P2P (позика, що підлягає поверненню з 
відсотками) та акціонерний (вкладники отримують 
частку в бізнесі) [13].

Для інклюзивних соціальних проєктів в Укра-
їні найпоширенішими є донатна і ревардна моде-
лі – вони не створюють боргового навантаження 
на підприємця і будуються на підтримці соціаль-
но значущої мети. Водночас для малого бізнесу та 
стартапів набирає популярності акціонерний кра-
удфандинг, що дозволяє залучити інвестиції від ба-
гатьох дрібних інвесторів в обмін на міноритарні 
частки (цей підхід активно застосовується у США, 
Великій Британії, а з 2021 р. доступний і в ЄС за-
вдяки оновленому регулюванню). Зокрема, нове 
Регулювання ЄС 2020/1503 спростило діяльність 
краудфандингових платформ на єдиному євро-
пейському ринку, встановивши єдині правила за-

хисту інвесторів для проєктів із залученням до €5 
млн на рік [3]. Це створює передумови, щоб більше 
підприємців з різних країн (у т. ч. з України) могли 
скористатися колективним фінансуванням для 
розвитку своїх ідей.

На рис. 1 ілюстровано ключові переваги та 
ризики краудфандингу для інклюзивного бізнесу. 
Серед основних переваг виділено можливість за-
лучення стартового капіталу без застави, марке-
тингову функцію краудфандингових платформ, 
гнучкість критеріїв відбору проєктів та участь 
міжнародної спільноти у фінансуванні. Водночас, 
як показано на рисунку, існують значні виклики: 
обмежена загальна успішність кампаній (30–40%), 
потреба у професійному підході до презентації, не-
достатній рівень цифрових і фінансових навичок 
серед вразливих груп, а також обмеження за обся-
гами залучених коштів.

Соціальне інвестування охоплює різні форми 
фінансування бізнесів і проєктів, що мають 
чітко визначену соціальну або екологічну 

мету. На відміну від традиційної благодійності, со-
ціальні інвестори очікують повернення вкладених 
коштів (повного або часткового), але готові пого-
дитися на нижчу фінансову віддачу заради досяг-
нення вимірюваного позитивного впливу на сус-
пільство. 

Цей підхід ще називають impact investing, 
а суб’єктів – інвесторами впливу. Для інклюзивно-
го підприємництва, яке часто не може забезпечити 
швидкого високого прибутку, поява класу інвесто-
рів, орієнтованих на соціальні результати, є кри-
тично важливою [6; 7; 11].

Основні види соціального інвестування вклю-
чають [14]:

прямі інвестиції (частково або повністю ��
поворотні) у соціальні підприємства – на 
зразок надання пайового внеску або без-
відсоткової позики;
соціальні облігації (social bonds або social ��
impact bonds) – інноваційний інструмент, 
коли приватні інвестори фінансують ре-
алізацію соціального проєкту, а держава 
зобов’язується повернути кошти з відсо-
тком у разі досягнення погоджених соці-
альних показників;
вкладення через фонди соціального вен-��
чурного капіталу або фонди прямих інвес-
тицій, що спеціалізуються на підприєм-
ствах із соціальною місією;
надання пільгових кредитів або гарантій – ��
часто це робиться у співпраці з банками чи 
міжнародними організаціями для знижен-
ня ризиків.
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На рис. 2 наведено основні переваги соціаль-
ного інвестування, серед яких: довгостроковість 
фінансування, можливість залучення стратегічно-
го партнера та розвиток інфраструктури підтрим-
ки соціального підприємництва. Водночас акцен-
товано ризики та бар’єри, що стримують розвиток 
цього інструменту в Україні. До ключових викликів 
належать: труднощі з вимірюванням соціального 
ефекту, низький рівень капіталізації імпакт-фондів 
і відсутність належного правового регулювання 
статусу соціального підприємництва.

В Україні соціальне інвестування перебуває 
на етапі становлення, однак уже існують 
успішні практики його реалізації. Зокрема, 

діяльність Українського соціального венчурного 
фонду (USVF – Ukrainian Social Venture Fund), який 
за підтримки європейських партнерів застосовує 

модель venture philanthropy (венчурна філантро-
пія), передбачає надання підприємствам із соці-
альною місією грантів, безвідсоткових позик та 
менторської підтримки в обмін на досягнення ви-
мірюваних соціальних результатів [8]. Інший при-
клад  – програма Impact Investing Program фонду 
Західного фонду підтримки підприємництва у кра-
їнах СНД (WNISEF – Western NIS Enterprise Fund), 
що функціонує з   2015  року. У її межах соціальні 
підприємства мають можливість отримати кредит 
на розвиток у розмірі від 10 тис. до 100 тис. дол. 
США під 4–8% річних у гривні, що суттєво нижче 
ринкових ставок [9]. Ключовою особливістю цієї 
моделі є партнерство з державним банком (АТ 
«Ощадбанк»   – Державний ощадний банк Украї-
ни): WNISEF розміщує частину коштів на депозиті 
як гарантію, а банк надає підприємцю пільговий 
кредит. Таким чином, інвестор впливу фактично 

бізнес на популярних платформах одночасно виконує роль маркетингу: привертає увагу 
суспільства і потенційних клієнтів до соціального продукту чи послуги – краудфандинг 
слугує фінансовим і комунальним інструментом

2

критерії відбору проєктів є відносно гнучкими: часто достатньо переконливо презентувати 
ідею, не потрібен ідеальний кредитний рейтинг – спільнота сама вирішує, чи вартий 
проєкт підтримки

3

зменшує залежність від банківського кредитування і дозволяє зібрати стартовий капітал 
без застави та кредитної історії1

Переваги краудфандингу для інклюзивних бізнесів Ризики та виклики

1

2

3

краудфандинг відкриває можливість залучати діаспору та міжнародну спільноту до 
фінансування локальних ініціатив

Світова статистика успішності і реалізації підприємницьких ініціатив на платформах типу  
Kickstarter коливається в межах 30–40 %. Інклюзивні бізнес-проєкти потребують ретельно 
розробленої стратегії презентації та ефективного позиціонування: чіткого формулювання 
соціальної проблеми, яку  вирішує підприємець, прозорості використання коштів, довіри до 
команди

Обмежені обсяги фінансування: краудфандинг підходить переважно для відносно невеликих 
сум (як правило, до $100 тис.). тому для масштабування бізнесу, підприємцю доведеться шукати 
інші джерела або повторювати кампанії

Відсутність навичок цифрового маркетингу або низькиц рівень фінансової грамотності у 
вразливих груп, може стати перешкодою. ЕОСD рекомндує приділяти увагу навчанню 
підприємців цифровим навичкам та фінансовій грамотності для успішної роботи з 
краудфандингом

4

Рис. 1. Краудфандинг як інструмент розвитку інклюзивного бізнесу: переваги, ризики та виклики 

Джерело: авторська розробка.
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Можливість отримати стратегічного партнера, в не просто кредитора, при цьому, соціальні 
інвестиції можуть бути гнучкими в умовах: наприклад, відтермінування виплат по позики до 
того часу, поки бізнес не почне генерувати дохід, або умовне списання частини позики за 
досягнення соціальних показників

2

Розвиток інфраструктури підтримки, тобто інвестиційно-соціальні фонди часто інвестують 
у створення бізнес-інкубаторів, навчальних програм з соціального підприємництва, 
дослідження впливу

3

Масштабність і довгостроковість підтримки, соціальний інвестор може супроводжувати 
підприємство впродовж тривалішого періоду, забезпечуючи фінансування для зростання, 
реінвестуючи прибутки в подальший розвиток

1

Переваги соціального інвестування Ризики та виклики

1

2

3

Інвестори впливу віддають перевагу напрямам, де можна чітко виміряти соціальний ефект 
(освіта, охорона здоров’я, екологія, зайнятість вразливих груп). Натомість сфери, які важко 
оцінити кількісно або мають тривалий термін окупності, можуть залишатися поза їх увагою

Однією з ключових перешкод для розвитку соціального підприємництва в Україні є відсутність 
належного правового статусу та підтримуючої інституційної інфраструктури. Відсутність 
податкових стимулів для інвесторів, механізмів державних гарантій і прозорих правил 
підтримки створює несприятливе регуляторне середовище. Формалізація правового статусу 
соціального підприємництва в національній законодавчій базі лише перебуває у процесі 
розробки, що стримує інституційоналізацію та масштабування цієї форми бізнесу

Рівень капіталізації українських impact-фондів наразі залишається незрівнянно меншим 
порівняно з потребами соціально орієнтованих ініціатив, що створює дефіцит цілового 
фінансування в масштабах країни

Рис. 2. Соціальне інвестування: переваги, виклики та умови розвитку в Україні

Джерело: авторська розробка.

розподіляє фінансові ризики з банком, полегшу-
ючи доступ малого бізнесу до кредитних ресурсів. 
За кілька років дії програми було підтримано по-
над 180 підприємств, створено понад 100 робо-
чих місць та забезпечено позитивний соціальний 
ефект для більш ніж 25 тис. осіб [9], що наочно де-
монструє ефективність соціального інвестування 
для розвитку громад і підтримки вразливих груп 
населення [11].

Важливим аналітичним завданням є визна-
чення доцільності застосування різних фі-
нансових інструментів залежно від масш-

табу підприємницької діяльності. Краудфандинг 
та соціальне інвестування відрізняються не лише 
механізмами мобілізації капіталу, а й рівнем фінан-
сових ресурсів, тривалістю їх залучення, вимогами 
до підприємця та очікуваним соціальним ефек-
том. Очевидно, що потреби мікропідприємств, які 

часто лише розпочинають свою діяльність, суттє-
во відрізняються від завдань середніх чи великих 
компаній, що вже мають усталені бізнес-моделі. 
Для перших ключовим є доступ до швидкого стар-
тового капіталу навіть у невеликих сумах, тоді як 
для більших структур важливішими стають дов-
гострокові інвестиції, здатні забезпечити масшта-
бування та стійкість соціального ефекту. У цьому 
контексті доцільним є порівняльний аналіз ролі 
краудфандингу та соціального інвестування на різ-
них рівнях підприємництва. Узагальнені результа-
ти такого аналізу подано в табл. 1, де відображено 
специфіку застосування цих фінансових інстру-
ментів у мікро-, малих, середніх і великих підпри-
ємницьких структурах у контексті інклюзивного 
розвитку.

Як свідчать дані табл. 1, краудфандинг є най-
більш ефективним для мікро- та малих підпри-
ємств на початкових стадіях розвитку, забезпечу-
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ючи доступ до фінансування на основі підтримки 
спільноти. Натомість соціальне інвестування набу-
ває більшої ваги для малого та середнього бізнесу 
на зрілих етапах, коли виникає потреба у більших 
капіталах і масштабуванні соціального ефекту з од-
ночасним забезпеченням фінансової віддачі. Для 
великих компаній обидва інструменти не є джере-
лами операційного фінансування, проте викорис-
товуються як механізми підтримки екосистеми ін-
клюзивного підприємництва через фонди, грантові 
програми та партнерські ініціативи.

Для конкретизації викладених ідей роз-
глянемо дві моделі реалізації фінансової 
підтримки інклюзивного підприємництва: 

через глобальну краудфандингову платформу та 
через партнерську соціально-інвестиційну про-
граму.

Модель 1. Глобальний краудфандинг мікро-
підприємництва. Яскравим прикладом є діяль-
ність неприбуткової платформи Kiva, що з 2005 р. 
здійснює крауд-лендинг – залучення коштів у фор-
маті безвідсоткових мікропозик для підприємців 
і соціальних проєктів у понад 90 країнах. Осо-
бливістю цієї моделі є максимально демократич-
ний механізм: будь-який учасник спільноти може 
інвестувати від 25 дол. США, а мережа місцевих 
партнерів (мікрофінансові організації, кредитні 
спілки, НУО) забезпечує перевірку позичальни-
ків, адміністрування позик та їх повернення. За час 
роботи профінансовано понад 1,6 млн позик на за-
гальну суму 1,68 млрд. дол. США для понад 5 млн 
осіб, при цьому середній розмір позики становить 
500 дол. США, а рівень повернення – близько 96% 
[12]. Близько 80% позичальників складають жінки, 
що свідчить про орієнтацію на підтримку жіночого 
підприємництва.

Соціальний ефект моделі проявляється у ство-
ренні джерел доходу для домогосподарств, розвит
ку локального бізнесу та зростанні зайнятості. 
Фактична стійкість моделі забезпечується багато-
разовим реінвестуванням повернених коштів. Для 
України цей механізм також має значення: завдя-
ки місцевим партнерам через Kiva профінансова-
но сотні підприємств та переселенців, особливо у 
періоди після 2014 р. та під час війни, що сприяло 
збереженню та відновленню малого бізнесу.

Модель 2. Партнерська соціальна позика. 
Показовим прикладом вітчизняної практики со-
ціального інвестування є фінансування підприєм-
ства з чітко визначеною соціальною місією. Бізнес-
проєкт потребував ресурсів для відкриття нового 
закладу, проте не мав доступу до комерційного 
кредитування через високі процентні ставки. Ви-

рішення було знайдено завдяки тристоронній мо-
делі співпраці: фонд Western NIS Enterprise Fund 
(WNISEF) розмістив у банку депозит як гарантію, 
після чого Ощадбанк надав кредит у розмірі близь-
ко 0,5 млн грн строком на 3 роки під 5% річних, 
що суттєво нижче ринкового рівня. Обов’язковою 
умовою виступало створення робочих місць для 
соціально вразливої категорії населення та забез-
печення стабільної діяльності підприємства. Про-
єкт виявився успішним: заклад розпочав роботу, 
працевлаштував кілька десятків осіб та повністю 
виконав зобов’язання за кредитом. Суть моделі по-
лягає у розподілі ризиків: соціальний інвестор бере 
на себе їх частину, банк забезпечує інфраструктуру 
та професійну оцінку, а підприємець отримує до-
ступний ресурс для розвитку. Подібні механізми 
були застосовані і для інших соціальних бізнесів 
на сході України. Це доводить, що за наявності га-
рантій навіть комерційні банки готові кредитувати 
інклюзивні проєкти на прийнятних умовах. Пер-
спективним напрямом є масштабування такої мо-
делі за участю держави – через надання часткових 
гарантій чи компенсацію відсоткових ставок для 
бізнесів, які вирішують соціальні проблеми, зокре-
ма сприяють працевлаштуванню осіб з інвалідніс-
тю або розвитку депресивних регіонів.

Розглянуті моделі показують, що краудфан-
динг та соціальне інвестування не є взаємо-
виключними альтернативами – вони можуть 

працювати послідовно або паралельно. Наприклад, 
підприємець може спочатку протестувати свою 
ідею через краудфандинг-кампанію, залучивши 
перших клієнтів і підтвердивши попит, а згодом, 
маючи доказ концепції, звернутися до соціального 
інвестора за масштабним фінансуванням. З іншого 
боку, успішні проэкти, профінансовані соціальни-
ми інвестиціями, можуть винести частину ініціа-
тив у публічну площину і дофінансовуватися гро-
мадою. Таким чином, синергія двох моделей здатна 
максимально охопити як фінансові потреби інклю-
зивного бізнесу, так і забезпечити йому суспільну 
підтримку.

Висновки 
Проведене дослідження підтвердило, що кра-

удфандинг і соціальне інвестування відіграють все 
більшу роль у фінансовому забезпеченні підпри-
ємницьких ініціатив, орієнтованих на соціальну 
інтеграцію та інклюзивний розвиток. Краудфан-
динг продемонстрував ефективність як стартовий 
механізм залучення ресурсів населення громади 
для мікро- та малих бізнесів, зокрема для тих, хто 
стикається з дискримінацією або недовірою у тра-
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диційних фінансистів. Він не тільки надає кошти, 
але і виконує соціальну функцію – залучає спільно-
ту до підтримки корисних справ, формує навколо 
бізнесу коло прихильників. Соціальне інвестуван-
ня, своєю чергою, стало заповнювати нішу довго-
строкового розвитку: impact-фонди, банки розви-
тку та приватні інвестори впливу готові вкладати 
значніші суми у підприємства, що довели здатність 
приносити як фінансовий, так і соціальний резуль-
тат. Для середніх підприємств це відкриває шлях 
до масштабування без втрати соціальної місії, а для 
малих – можливість отримати більш дешевий фі-
нансовий капітал.

Порівняльний аналіз показав, що оптималь-
на модель фінансування інклюзивного 
підприємництва має враховувати розмір 

і стадію розвитку бізнесу. На початкових етапах 
варто робити акцент на краудфандинг, мікрофі-
нансування, гранти – тобто на ті інструменти, що 
доступні швидко і без надмірних умов. У міру зрос-
тання підприємства доцільно залучати соціальних 
інвесторів, які допоможуть перейти на новий рі-
вень, інституціоналізувати соціальний вплив. Для 
підтримки зовсім великих ініціатив потрібні меха-
нізми державно-приватного партнерства і випуск 
соціальних облігацій, де ризики і вигоди розподі-
ляються між бізнесом, державою та інвесторами.

Перспективи подальших досліджень поля-
гають у поглибленому вивченні результативності 
описаних фінансових моделей. Корисно буде про-
вести кількісний аналіз: як саме краудфандинго-
ве фінансування впливає на виживання стартапів 
з  вразливих груп; чи перевищують соціальні інвес-
тиції за віддачею традиційні гранти; які мультиплі-
кативні ефекти для громади створюють підтримані 
підприємства (робочі місця, податки, зниження 
соціальної напруги). Окремий цікавий напрям – 
дослідження блендед-фінансування (поєднання 
грантів, краудфандингу, комерційних інвестицій) 
для інклюзивних проєктів і розробка оптимальних 
структур таких угод. Також перспективним є по-
рівняльний аналіз міжнародного досвіду реалізації 
соціальних облігацій та можливостей запуску пі-
лотних SIB-проєктів в Україні (наприклад, у сфері 
професійної реінтеграції ветеранів чи розширення 
підприємництва серед переселенців).

Отже, краудфандинг і соціальне інвестування 
вже сьогодні можна розглядати як невід’ємні еле-
менти формування майбутньої фінансової системи, 
орієнтованої на інклюзивність та суспільне благо. 
З поступовою інтеграцією української економіки 
у європейський та глобальний ринки їхнє значення 
послідовно зростає. Доведено, що ці інструменти 

здатні забезпечувати не лише доступ підприємців 
до фінансових ресурсів, а й створювати додатковий 
соціальний ефект, сприяючи розширенню мож-
ливостей для вразливих груп населення та розви-
тку місцевих громад. Таким чином, краудфандинг 
і  соціальне інвестування утверджуються як ефек-
тивні механізми підтримки інклюзивного підпри-
ємництва та чинники довгострокового соціально-
економічного зростання.		                
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