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Abstract. The article discusses the problem of defining crowdfunding based on the essence of its economic, social, 
technological and legal characteristics. Taking into account the formulation of the definition of this phenomenon by a 
number of international organizations and individual researchers, it was proposed to define this phenomenon using a set 
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Ներածություն 
 21-րդ դարում հեռահաղորդակցությունը,  

համակարգչային ծրագրավորման լուծումները և 
թվային տեխնոլոգիաները իրենց հետ բերել են 
բոլորոովին անհավանական նոր հնարավոր-
ություններ, այդ թվում՝ ֆինանսական ոլորտում: 
Դրանցից է առցանց հարթակներում իրակա-
նացվող քրաուդֆանդինգը և նրա առավել լայն 
տարածված հատվածը «P2P» վարկավորումը: 
Քրաուդֆանդինգ երևույթի վերաբերյալ  հետա-
զոտողների շրջանում սկզբունքորեն ընդհանուր 
արմատավորված հայեցակարգ ու սահմանում 
գյություն չունի: Հայերեն  մենք այն կանվանեինք 

առցանց խմբային ֆինանսավորում, սակայն 
տեքստում կիրառվում է քրաուդֆանդինգ տեր-
մինը, որը ներկայումս ավելի կիրառելի է: 

Քրաուդֆանդինգ ճշգրիտ հայեցակարգի ու 
սահմանման հիմնախնդիրը այս երևույթի համե-
մատաբար վերջերս ի հայտ գալու հանգամանքն 
է, որն ընթացս ենթարկվում է դինամիկ փո-
փոխությունների: Երևույթի առկա շատ բնո-
րոշումները ընդհանրական են և չեն մոտեցնում 
այս եղանակով ֆինանսավորման իրական 
ազդեցությանը թե՛ տնտեսական և թե՛ իրա-
վական առումով: Հետևաբար, հարկ է ելակետ 
ընդունել այնպիսի հայեցակարգ կամ սահմա-
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նում որն ի լրումն նրա առերևույթ սոցիալ-
տնտեսական հետևանքների, այն կմոտեցնի 
նաև նրա բուն իրավական և տնտեսական 
առանցքին: Այդ առումով կդիտարկենք միջազ-
գային ասպարեզում տարբեր հեղինակների ու 
նաև միջազգային կազմակերպությունների բնու-
թագրումները, որանք բավականաչափ խորացել 
են այս խնդրում ու առաջարկել են երևույթի 
տարբեր սահմանումներ, և ըստ այդմ կփորձենք 
դուրս գալ ընդհանուր եզրահանգումների:  

Հարկ է նկատել, որ բազմաթիվ հեղինակներ 
շեշտում են, որ քրաուֆանդինգի առաջացմանը 
նպաստել են սոցիալական և մշակութային 
ազդեցությունները, մասնավորապես՝ տնտեսա-
կան ճգնաժամը որն էլ առաջացրել է հասա-
րակական դժգոհություն ֆինանսական համա-
կարգի նկատմամբ: Դրա վկայություններից է 
ԱՄՆ-ում «Գրավի՛ր Ուոլ Սթրիթի» շարժումը, 
որն այնուհետև տարածվեց շատ այլ երկր-
ներում, պահանջելով ավելի մարդասեր տնտե-
սություն և հարստության ավելի արդարացի 
բաշխում, քանի որ այն կենտրոնացած է 
բնակչության 1 տոկոսի մոտ, և ի հայտ եկավ 
հայտնի կարգախոսը՝ «Մենք ենք 99 տոկոսը»: 
Այս շարժումը ստիպեց արձագանքել նաև 
տնտեսագետ տեսաբաններին, մասնավորապես՝ 
դրանց շարքում է Ջ. Ստիգլիցը («Անհավասա-
րության գինը») [1]: 

Ժամանակակից հասարակությունը ձեռք է 
բերել տեխնոլոգիական բնույթ, այն գիտակցում 
է համացանցի կարևորությունը և դրա ազդե-
ցությունը առօրյա կյանքի վրա: Սոցիալական 
ցանցերի ի հայտ գալով  տեղեկատվության  
փոխանցում կատարվում է բոլորի համար պարզ 
և հասանելի եղանակով: Համացանցը մեծապես 
օգնում է հաղթահարել  մարդկանց առջև ծառա-
ցած խոչընդոտները: Այն նպաստում է հատ-
կապես մասշտաբային հանրային տնտեսության 
առաջացմանը գաղափարին, որը ժողովրդա-
վարական է և ուղղված է ընդհանուր բարիքների 
ձեռքբերմանը: Հայտնի է, որ «Facebook»-ի 
հիմնադիր Մարկ Ցուկերբերգը մտադիր է փոխել 
ընկերության՝ «Facebook»-ի անվանումը, որը 
պետք է համապատասխանի նրա նոր ռազ-
մավարությանը, քանի որ նա կենտրոնացած է 
հավակնոտ նախագծի վրա, որը կոչվում է  
մետատիեզերք կամ «metaverse»  վիրտուալ 
աշխարհ, որը, ըստ նրա, կմիավորի «Facebook»-ի 
տարբեր ապրանքներն ու ծառայությունները և 
կհեռացնի այն բացառապես  սոցիալական 
մեդիայի վրա սևեռումից [2]: 

Համացանցի հարթակներում յուրաքանչյուր 
ոք կարող է գրավիչ տոկոսներով փող վերցնել 
բոլորովին անծանոթ մարդկանցից: Այդ տիպի 
գործարքների համար կիրառվում է «P2P» 
հապավումը, որը նշանակում է «հավասարից 
հավասարին» («Peer-to-peer»): Եվրոպայում այս 

ձևաչափը ընդունված է անվանել նաև պարտքի 
կրաուդֆանդինգ (debt-based crowdfunding): 
Առցանց տեխնոլոգիաները թույլ են տվել անհա-
մեմատ պարզեցնել վարկավորման գործընթացը 
և բարձրացնել դրա հասանելիությունը վարկա-
ռուների համար:  

Առաջին նմանատիպ հարթակը հայտնվել է 
2005 թ.-ին Մեծ Բրիտանիայում «Zopa» (Zone of 
Possible Agreement) անվամբ հարթակն է: 
«Zopa»-ն շարունակում է մնալ այդ երկրի 
ամենամեծ «P2P» հարթակը, ավելի քան 500 
հազ. հաճախորդների բազա և ավելի քան 469 
մլն. ֆունտ ստերլինգ տրամադրված վարկերի 
ընդհանուր ծավալ: Մեկ տարի անց ԱՄՆ-ում 
հայտնվեցին «P2P» վարկավորման շուկայում ևս 
երկու լուրջ խաղացողներ՝ «Prosper» և «Lending 
Club» [3, էջ 11]:  

Սկզբնական շրջանում քրաուդֆանդինգի 
բնութագրվում էր որպես «անցողիկ», կամ 
ստվերայինին մոտ նորաթուխ սեկտոր: Ներ-
կայում ամբողջ աշխարհում մարդիկ 
միլիարդավոր դոլարներ են վարկավորում և 
փոխառություններ վերցնում «P2P» վարկային 
հարյուրավոր հարթակներում: Այսօր այդ հար-
թակներում իրականացվող վարկավորումը որա-
կում են որպես նորարարական, «պայթեցնող», 
խաղի կանոնները փոխող ու նմանատիպ ածա-
կաններով, որը աննախադեպ բում է առա-
ջացնում:  Ըստ էության, դա հանգում է նրան, որ 
վարկավորման ընթացքում դուրս են մղվում 
բանկերն ու այլ ֆինանսական միջնորդները, 
քանի որ առցանց «P2P» վարկային հարթակը 
որպես այդպիսին միջնորդ չէ, ինչպես՝ բանկը: 
«P2P» վարկային հարթակը դասական ֆինան-
սական միջնորդների նման միջոցներ չի ներ-
գրավում, դրանք իր անունից հետագայում 
տեղաբաշխելու (վարկավորելու) նպատակով, 
այն ուղղակի մի վայր է որտեղ անմիջապես 
գործարքի մեջ են մտնում վարկառուն և վար-
կատուն: 

Քրաուդֆանդինգի էությունը բացահայ-
տելու համար անդրադառնանք նրա սահմանում-
ներին: 

Համաշխարհային բանկը այն սահմանում է 
հետևյալ կերպ. «Քրաուդֆանդինգը բիզնեսի և այլ 
կազմակերպությունների համար բազմաթիվ ան-
հատների ներդրումների տեսքով գումար հավա-
քելու կամ նվիրատվությունների կամ կապիտալի 
ձևավորման ինտերնետ հասանելիություն հարմար 
միջոց է»: Այնուհետև նշվում է այս նոր ձևը 
կազմակերպված տեսքով ի հայտ եկավ 2008 թ. 
ֆինանսական ճգնաժամի հետևանքով, հիմնա-
կանում այն դժվարությունների պատճառով 
որոնց հետ բախվեցին արհեստավորները, 
ձեռներեցները և սկսնակ ձեռնարկությունները` 
միջոցների ներգրավման գործում: Ավանդականի 
համեմատ բանկերն ավելի քիչ էին  վարկեր 
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տրամադրում և ձեռնարկատերերը սկսեց 
կապիտալ փնտրել այլ տեղերում: [4, էջ 8]  

Եվրահանձնաժողովը այն սահմանում է 
հետևյալ կերպ. «Քրաուդֆանդինգը ծրագրերի և 
ձեռնարկությունների ֆինանսավորման համար 
գումար հավաքագրելու միջոց է: Այն դրամահա-
վաքներին հնարավորություն է տալիս առցանց 
հարթակների միջոցով գումար հավաքել մեծ թվով 
մարդկանցից: Ամբոխի ֆինանսավորումը  ընդդեմ 
ավանդական ֆինանսավորման  առավել հաճախ 
օգտագործվում է սկսնակ ընկերությունների կամ 
աճող ձեռնարկությունների կողմից՝ որպես միջոց-
ների հասանելիության այլընտրանքային միջոց: 
Այն նոր նախագծերի, բիզնեսների կամ գաղա-
փարների ֆինանսավորման աղբյուր է: Այն կարող 
է նաև լինել առաջարկի շուրջ հանրության 
համախմբելու միջոց: Օգտագործելով առցանց 
համայնքի ուժը, կարելի է ձեռք բերել նաև շուկայի 
մասին օգտակար պատկերացումներ և դեպի նոր 
հաճախորդների մուտքի հնարավորություն»: [5] 

«Միջամերիկյան զարգացման բանկի» (IDB) 
խմբի անդամ «Բազմակողմանի ներդրումային 
հիմնադրամի» (MIF) «Չիլիում քրաուդֆան-
դինգի էկոհամակարգի ստեղծումը» աշխա-
տությունում քրաուդֆանդինգը մեկնաբավում է 
հետևյալ կերպ. «Քրաուդֆանդինգը Չիլիին 
հնարավորություն կտա խթանել ներդրումները նո-
րարարական սկսնակ ձեռնարկություններում և 
ՓՄՁ-ում, խրախուսել ձեռներեցությունը, ստեղծել 
աշխատատեղեր և խթանել աճը Չիլիի 
տնտեսությունում: Աշխարհի այլ երկրներում, 
քրաուդֆանդինգը ցուցաբերել է ավելի մեծ թվով 
կազմակերպությունների և ձեռնարկատերերի կա-
պիտալն առավել արդյունավետ փոխանցելու 
կարողություն, քան հնարավոր էր նախկինում: 
Ֆինանսավորման այս նոր մեխանիզմն ուղղա-
կիորեն կանդրադառնա ֆինանսավորման հիմնա-
կան մարտահրավերներին, որոնք խաթարում են 
Չիլիի ՓՄՁ զարգացումը: Դրանք ներառում են. 1) 
մասնավոր շուկաներում սկզբնական կապիտալի և 
կապիտալի վաղ փուլերի հասանելիության 
բարձրացում` ֆինանսավորողներին հնարավորու-
թյուն ընձեռելով  ֆինանսավորման աճի ավելի մեծ 
հնարավորություններ, 2) «բարդ շփումների», ժա-
մանակատար գործընթացների հաղթահարում, 
որոնք սովորաբար կապված են վաղ փուլերի 
ներդրումների հետ, 3) ձեռնարկատերերի ու 
ներդրողների միմյանց գտնելու դժվարությունների 
հաղթահարում և ստանդարտների վրա հիմնված 
արդյունավետ երկխոսություն ստեղծելու հնարա-
վորություն» [6, էջ 8]: 

«Ամենաաղքատներին օգնելու Խորհրդատ-
վական խմբի» CGAP (Consultative Group to 
Assist the Poorest) հովանավորչությամբ իրա-
կանացված հետազոտությունում Իվո Ջենիկը, 
Տիմոտի Լյամանը, Ասեսանդրո Նվան (Ivo Jenik, 
Timothy Lyman, and Alessandro Nava)  սահ-

մանում են. «Քրաուդֆանդինգը   նկարագրում է 
առցանց հարթակ կամ բջջային հեռախոսով 
անհատներից կամ կազմակերպություններից փուլի 
միջոցով կապիտալի աղբյուրների ձեռք բերելու 
մեխանիզմ: Գաղափարը պարզ է՝ մեծ թվով 
մարդիկ, փոքր անհատական ներդրումների միջո-
ցով, կարող են հավաքել մեծ գումարներ՝ ֆինան-
սավորելու համար անհատներ և ծրագրեր՝ առանց 
ավանդական ֆինանսական հաստատությունների 
ներգրավման: Որպես կանոն, այն կատարվում է 
ինտերնետի միջոցով՝ քրաուդֆանդինգի հարթակ-
ներում, որտեղ ներկայացված են ծրագրերը և որ-
տեղ «ամբոխից» յուրաքանչյուր անհատ ընտրում է 
թե որ դրամահավաքը ֆինանսավորի։  Քրաուդ-
ֆանդինգի սահմանումները տարբեր են, բայց 
դրանք հաճախ ներառում են հետևյալ բանալի 
բաղադրիչներ. (i) փոքր գումարներով միջոցների 
հավաքագրում, (ii) շատերից դեպի շատերը, (iii) 
թվային տեխնոլոգիաների օգտագործում: Առանց-
քայինը այն է, որ ավանդական ֆինանսական 
հաստատությունների միջնորդությունը իջնում է 
նվազագույնի, քանի որ միջոցներն ուղղակիորեն 
ուղղորդվում են ֆինանսավորողներից դեպի այն  
հավաքագրողներին» [7, էջեր 1-2]:  

ԱՄՆ-ի Արժեթղթերի հանձնաժողովը սահ-
մանում է «Քրաուդֆանդինգը, ընդհանուր առ-
մամբ, վերաբերում է ֆինանսավորման այն 
մեթոդին, երբ փողը հավաքվում է մեծ թվով 
մարդկանց համեմատաբար փոքր անհատական 
ներդրումներով: Քրաուդֆանդինգը  մի շարք 
ծրագրերի ֆինանսավորման համար համացանցի 
միջոցով գումար հավաքելու զարգացող մեթոդ է:  
«Jumpstart Our Business Startups» (JOBS) օրենքով 
սահմանվել է բացառություն, որպեսզի քրաուդ-
ֆանդինգը ազատվի արժեթղթերի դաշնային 
օրենքների արգելքներից և կիրառվի լայն հանրու-
թյանը արժեթղթեր առաջարկելու և վաճառելու 
համար: «JOBS» օրենքով նաև սահմանվել են 
քրաուդֆանդինգի եղանակով արժեթղթերի առա-
ջարկմամբ կապիտալի հավաքման համար, 
ներառյալ այն սահմանափակումները, որոնք 
վերաբերվում են ներգրավող ընկերությունների և 
ներդրողների  կատարվող ներդրումներին» [8] 

Պաուլ Բելեֆլեյմ, Թոմաս լամբեռտ, Առմին 
Շվինբաչեր (Paul Belleflamme, Thomas Lambert, 
Armin Schwienbacher) նշում են. «Քրաուդ-
ֆանդինգը ենթադրում է ֆինանսական միջոցների 
տրամադրման համար բաց հայտ, հիմնականում 
համացանցի միջոցով, իրականացվում է` նվիրատ-
վության կամ ապագա ապրանքի կամ հատույցի 
դիմաց կամ քվեարկության իրավունքի տեսքով: 
Այնուհետև ամփոփիչ նշում է Քրաուդֆանդինգով 
ձեռնարկատերը արտաքին ֆինանսավորում է 
հավաքում մեծ լսարանից («ամբոխից»), որում 
յուրաքանչյուր անհատ տրամադրում է շատ փոքր 
գումար՝ փոխարենը բարդ ներդրողների փոքր 
խումբ պահանջելու» [9]: 
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Ստեֆան Օննի և Սոֆի Ռենաուլտը 
(Stéphane Onnée and Sophie Renault) հղում 
կատարելով Էսթելլես Արոլասի և Գոնզալես 
Լաբռոն դե Գուեվարանի (Estellés-Arolas- ը և 
González-Ladrón-de-Guevara 2012) քրաուդֆան-
դինգը համար առաջարկել են հետևյալ սահմա-
նումը. «Քրաուդֆանդինգը առցանց մասնակցային 
գործունեության տեսակ է, որի ընթացքում ան-
հատը, հաստատությունը, ոչ առևտրային կազմա-
կերպությունը կամ ընկերությունը առաջարկում է 
տարբեր գիտելիքների, սեռի և չափի անհատների 
խմբին բաց հայտի միջոցով կամավոր սկզբունքով 
իրականացնել որևէ խնդիր: Տարբեր բարդության և 
մոդուլյար առաջադրանքի ստանձնումը միշտ 
փոխադարձ օգուտներ է բերում, և ամբոխին 
առաջարկվում է մասնակցել դրանում, ներդնելով 
իրենց աշխատանքը, գումարը, գիտելիքները և 
(կամ) փորձը: Համացանցի օգտատերերը ստանում 
որևէ տեսակի կարիքների բավարարում, այն է՝ 
տնտեսական, սոցիալական ճանաչում, ինքնագնա-
հաստման կամ անհատական հմտությունների 
զարգացում, մինչդեռ միջոցներ հայցողը (քրաուդ-
սորսերը) ձեռք է բերում և իր օգտին է օգտա-
գործում այն, ինչ ներդրվում է ձեռնարկությունում, 
որի ձևը կախված կլինի ձեռնարկվող գործու-
նեության տեսակից» [10, էջ 315]:  

Մոկտեր Հոսեյնը, Օնեյմա Օպարաչան 
(Mokter Hossain, Gospel Onyema Oparaocha) 
նշում են. «Քրաուդֆանդինգը համացանցի միջո-
ցով ֆինանսավորման մեթոդ է՝ առցանց նախա-
ձեռնության իրականացման համար սահմանափակ 
ժամկետում մեծ խումբ անձանց փոքր գումարների 
ներդրումների ու միկրո հովանավորչության 
տեսքով: Այն  առաջադրանքի, գաղափարի կամ 
ծրագրի ֆինանսավորումն է, որը իրականացվում է  
ֆինանսավորման բաց հայցով, հիմնականում «Web 
2.0» տեխնոլոգիաների միջոցով, որպեսզի 
ֆինանսավորողները կարողանան նվիրաբերել՝ 
նախապես գնելու համար ապրանքը, վարկ 
տրամադրելու կամ ներդրումներ կատարելու 
համար, հիմնվելով արված հայցի նկատմամբ 
ունեցած համոզմունքի, դրա հիմնադրի խոստման 
և/կամ հետվերադարձի ակնկալիքի»: [11, էջ 4]: 

Էթան Մոլիկը (Ethan Mollick) նշում է. 
«Քրաուդֆանդինգը ձեռնարկատեր անհատների և 
խմբերի առևտրային, մշակութային, սոցիալական և 
շահույթ չհետապնդող ձեռնարկությունների 
ֆինանսավորումն է` ինտերնետից օգտվող մեծ 
թվով ֆիզիկական անձանց համեմատաբար փոքր 
ներդրումներից՝ առանց ստանդարտ ֆինանսական 
միջնորդների» [12]: 

Շվեդ հետազոտողներ Կ. Ինգրամը, Ռ. 
Թեյգլանդը, Է. Վաաստը (Claire Ingram, Robin 
Teigland, Emmanuelle Vaast) մեկնաբանում են 
հետևայլ կերպ. «Քրաուդֆանդինգի հիմքում 
ընկած է այն գաղափարը, որ առցանց 
հասանելիություն ունեցող ցանկացած անձ գլոբալ 

համայնքին (ամբոխին) դիմելով՝ կարող է 
ֆինանսավորել իր նոր ձեռնարկության 
գաղափարը» [13]: 

Մայք Ուիկսը (Mike Wicks) սահմանում է: 
«Քրաուդֆանդինգը այն ֆինանսավորումն է, երբ 
մեծ թվով մարդիկ (ամբոխ) ֆինանսապես 
աջակցում են ծրագրին` տալով համեմատաբար 
փոքր գումար՝ հատույցի դիմաց կամ որպես 
նվիրատվություն, կամ պոտենցիալ սեփական 
կապիտալի դիմաց» [14]:  

«Ինվեստոպեդիա» (Investopedia) մասնագի-
տացված կայքը սահմանում է. քրաուդֆանդինգը 
կամ ամբոխի ֆինանսավորումը, որպես մեծ 
թվով անհատների փոքր կապիտալի օգտա-
գործում՝ նոր բիզնեսի ֆինանսավորման համար: 
Քրաուդֆանդինգը օգտվում է մարդկանց լայն 
ցանցերի հեշտ հասանելիությունից սոցիալական 
լրատվամիջոցների և քրաուդֆանդինգը կայքերի 
միջոցով` ներդրողներին և ձեռներեցներին 
միավորելու համար, ձեռնարկատիրության պո-
տենցիալի մեծացմամբ, ի հաշիվ՝ ներդրողների 
փուլի ընդլայնման, որը դուրս է գալիս սե-
փականատերերի, նրանց հետ կապված անձանց 
և վենչուրային կապիտալիստների ավանդական 
շրջանակից: [15]:  

Հարկ է նշել իսպանացի հետազոտող Թերե-
զա Ռոդրիգես դե լաս Հերաս Բալելի (Teresa 
Rodríguez de las Heras Ballell) մեկնաբա-
նությանը, ըստ որի քրաուդֆանդինգը ձեռք է 
բերել լայն սոցիալական նշանակություն, որը, 
չնայած նոր չէ, տեխնոլոգիայի հետևանքով 
կոչված է իրական դերակատարություն ունե-
նալու ժամանակակից հասարակության մեջ: 
Քրաուդֆանդինգ տերմինը տարածվել է շատ 
լեզուներում՝ բազմազանություն տալով 
երևույթին, սակայն դրանց միավորում է երեք 
հիմնական հատկանիշներ՝ առաջինը,  այն 
գործում է խմբային սխեմաների շրջանակում, 
որն հնարավորություն են տալիս հավաքել 
գաղափարները, միավորել ջանքերը, ռեսուրս-
ները:  Երկրորդ, վերջնական նպատակը, բայց ոչ 
միակը` դրամահավաքն է` տարբեր տնտեսական 
և իրավական մոդելներով ծրագրերի ֆինանսա-
վորման համար: Երրորդ, ցանցային տեխնո-
լոգիաների օգտագործումն է, որը հնարավո-
րություն է տալիս կառուցել էլեկտրոնային 
փոխգործակցության ձևաչափը: Այսպիսով, 
քրաուդֆանդինգը նկարագրում է լայն ու բազ-
մազան երևույթ, որը ենթադրում է էլեկտրո-
նային միջավայրի ձևավորում` մարդկանց, գա-
ղափարների հավաքագրելու, միջոցներ ներ-
դնելու՝ առանձին անհատների և կազմակեր-
պությունների ծրագրերի ջանքերին ու 
նախաձեռնություններին համատեղ աջակցելու 
նպատակով [16]: 

Մեկ այլ իսպանացի հետազտող Դ. Դիեգո 
Սալվադոր Սայեզը (D. Diego Salvador Sáez) 
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առաջարկում է քրաուդֆանդինգի առավել 
տարողունակ սահմանում. «քրաուդֆանդինգը 
ձեռնարկատերերի հորդորով կառավարվող 
դրամահավաքի մեխանիզմ է` մասնակցային 
ֆինանսավորման հարթակների միջոցով, որոնք 
օգտագործում են ինտերնետի գլոբալ 
հասանելիությունը` իրենց կողմից առաջարկվող 
գաղափարների և ծրագրերի  հանրայնացման 
համար` միկրո ներդրողների ներգրավման 
մտադրությամբ, որոնք կարող են ներդրում 
կատարել ֆիքսված ժամկետում` նշված ծրագիրն 
իրականացնելու համար կազմակերպչի կողմից 
պահանջվող նվազագույն կապիտալով անկախ 
ֆինանսական գործառնության շահութաբերության  
բնույթից» [17, էջ 74]: 

Վերը նշված սահմանումներից այնքան էլ 
ակնհայտ չէ, թե ինչ է իրականում նշանակում 
քրաուդֆանդինգը, քանի որ յուրաքանչյուր 
սահմանում ընդգծում է դրա մեկ կամ մի քանի 
հայտանիշերը և միաժամանակ մեկը քամ մի 
քանիսն էլ  դրանցում բացակայում են:  

Քրաուդֆանդինգը հիմնարար գաղափարը 
հետևյալն է. նախաձեռնողը ցուցադրում է իր 
գաղափարը լավագույն հնարավոր ձևով՝  
ռեսուրսների, ժամանակի և այլ սահմանափա-
կումների շրջանակներում: Գաղափարի ցուցա-
դրումը ներկայացվում է հիմնականում համա-
ցանցի միջոցով, և դա կարող է իրականացվել 
փաստաթղթերի և աուդիո/վիդեո ներկայացման 
միջոցներով, այնպես որ պոտենցիալ ֆինանսա-
վորողները կարողանան հասկանալ նախաձեռ-
նողի կամ «քրաուդսորսերի» գաղափարն իրենց 
հնարավորությունների սահմաններում: Գաղա-
փարը պետք է այնքան գրավիչ լինի, որպեսզի 
համոզի ֆինանսավորողներին միջոցներ ներ-
դնել:  

Գաղափարը տարածելու համար հիմնադիր-
ները կարող են օգտագործել քրաուդֆանդինգի 
միջնորդ հարթակ (սովորաբար իրականացվում է 
այդպես) կամ իրենց սեփական հարթակը (որը 
քիչ տարածված է) ցուցադրելու համար նպա-
տակները: Ֆինանսավորման բաց հայցը այնու-
հետև հիմնականում տարածվում է սոցիալական 
լրատվամիջոցների միջոցով (օրինակ՝ 
«Facebook», «MySpace», «Twitter», «YouTube», 
«LinkedIn», «Reddit», «Google+», «Quora», 
չինական` «Sina Weibo» և այլ): Ոգեշնչող և 
հեշտությամբ հասկանալի ուղերձը վճռորոշ 
նշանակություն ունի մեծ թվով ֆինանսա-
վորողներ ներգրավելու համար: Դրամահավաքի 
արշավի ժամկետը սովորաբար կազմում է 30-ից 
45 օր: Ֆինանսավորողների կողմից ներդրված 
ընդհանուր գումարը սովորաբար իրական 
ժամանակում ցուցադրվում է քրաուդֆանդինգի 
հարթակում: Միջնորդ հարթակները  վերցնում 
են միջնորդավճար 8-ից 10 տոկոս ծրագրերից, 
որոնք հաջողությամբ հավաքել են դրամական 

միջոցները, ներառյալ «Amazon»- ի և «PayPal»- ի  
վճարային պրոցեսորների գործարքների ծախ-
սերը:  

Այսպիսով, քրաուդֆանդինգի ոչ միանշա-
նակ մեկնաբանվող հասկացության համար 
նախընտրելի սահմանել այն դրան բնորոշ 
հայտանիշներով: Քրաուդֆանդինգի երևույթը 
բնութագրելիս հաճախ հիմնվում են ամբոխի 
կամ խմբային ֆինանսավորում առանցքի վրա: 
Նրա խմբային կամ հավաքական բնույթը, որը  
կոչվում է «ամբոխ» կամ «զանգված» հանդի-
սանում է քրաուդֆանդինգի հիմնարար բնու-
թագրիչներից, որով որոշվում այս ֆինանսական 
այլընտրանքի կոլեկտիվ հավաքական ուժը, որը 
պետք է ներառի դրա ցանկացած սահմանում:  

Բոլոր սահմանումներում շեշտվում է նաև 
քրաուդֆանդինգի առցանց իրականացումը:  

Քրաուդֆանդինգի հայտանիշների մեջ 
հարկ է արձանագրել նաև այն, որ անկախ 
տեսակից այն պարունակում է պատերնալիզմի 
(հոգացության) բաղադրիչը: Այդ հայտանիշները 
այն սերտորեն մոտեցնում է ֆինանսավորման 
այս նոր ձևի իրական էությանը: 

Դ. Դիեգո Սալվադոր Սայեզը (D. Diego 
Salvador Sáez) նշում է, որ քրաուդֆանդինգը 
հարկ է տարբերակել ինտերնետի միջոցով պարզ 
նվիրատվություններից կամ միկրո հովանավո-
րության գործարքներից, խնդիրը հարկ է դի-
տարկել. խթանողի (կամ հրապարակային հայտը 
ներկայացնողի), ներդրողների և հարթակի միջև 
եռանկյուն համագործակցության մեջ: Հարկ է 
հաշվի առնել ամենաորոշիչը, առաջին հերթին, 
հարթակի գործոնը, որպեսզի այն տարբերակվի 
առցանց իրականացվող այլ գործարքներից, 
որոնցում անձը պահանջում է ֆինանսավորում 
իր ծրագրի համար ինքնուրույն և սեփական 
մեխանիզմների միջոցով՝ ամբողջությամբ և 
գիտակցաբար հրաժարվելով քրաուդֆանդինգի 
հարթակի կամ պլատֆորմի կողմից մատուցվող 
ծառայություններից:  

Այս եզրակացությունը առաջանում է այն 
բանի անհրաժեշտությունից, որպեսզի հստա-
կեցվի խնդիրը և տարբերվեն պատճառները: Այն 
ինչ գործնականում դասակարգվում են որպես 
քրաուդֆանդինգ, հաճախ իրականում այդ-
պիսին չէ, քանի որ ինտերնետի միջոցով իրա-
կանացվող նվիրատվությունները և դրամա-
հավաքը, որն աներկբա կարելի է անվանել 
նվիրատվություն և «հովանավորչություն» 
առերևույթ է նմանվում ամբոխի ֆինանսա-
վորմանը, սակայն այն քրաուդֆանդինգ չէ:  

Բացի այդ, եռակողմ համագործակցության 
մեջ մասնակցում է երեք սուբյեկտներ, այսինքը 
պայմանագրերը կարգավորում են հարթակի ու 
ներդրողների, խթանողի (հայցորդի) ներդրող-
ների իրավական հարաբերությունները: Վեր-
ջինս ամենաբարդն է, և իր բնույթով տարբեր-
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վում է, կապված՝ քրաուդֆանդինգի մատուցվող 
մոդելից: Ըստ էության այդ պայմանագրերով 
ապահովվում ներդրումների փոխանցման իրա-
վական մեխանիզմը: 

Նշված հեղինակը ևս մեկ հետաքրքիր մեկ-
նաբանություն է առաջարկում բնորոշելով այն 
որպես «անտարբերություն և ռիսկերի բաշ-
խում» հայտանիշ: Ըստ այդմ, քրաուդֆանդինգի 
բնութագրիչներից մեկն էլ, այն է որ այն 
խթանում է մեծամասնությանը, այն ունակ 
տարածելու ռիսկը բոլոր ներդրողների շրջանում: 
Քրաուդֆանդինգը կարողությունը երբ խոսքը 
վերաբերում է ամբոխի մեջ ռիսկի տրոհմանը  
ըստ էության թույլ է տալիս որևէ մեկին անկախ 
նախաձեռնողի ֆինանսական հնարավորու-
թյուններից իր ուզած ծրագրին մասնակցելու 
հնարավորություն: Ֆինանսական գործառնու-
թյանը միանում է ծրագրի մասնակիցների 
«ռիսկի պակասի» կամ ռիսկի  նկատմամբ 
անտարբերությունը: Սա չի նշանակում, որ փոքր 
միկրո ներկդրողները հետաքրքրություն չունեն 
իրենց սեփական ներդրումների հաջողվա-
ծության մեջ, սակայն փոքր միկրո ներդրողի 
մասնակցությունը սահմանափակվում է բացա-
ռապես հարթակի միջոցով ներդրումով, և, 
հետևաբար, միկրո ներդրողը անտարբեր կլինի 
ծրագրի զարգացման հետ կապված բոլոր 

հարցերի նկատմամբ: Բացի այդ, միկրո ներ-
կրողների ցուցաբերած «անտարբերությունն» 
արտահայտվում է իրենց նմաններին օգնելու 
պատրաստակամության մեջ՝ առանց ծրագրի 
նախաձեռնողի կամ խթանողի հետ նախապես 
ակտիվ կապերի հաստատման կամ քարոզար-
շավի իրականացման: [18, էջ 91] 

Ի լրումն նծված հայտանիշների, քրաուդ-
ֆանդինգի կամ ամբոխի ֆինանսավորման 
կարևոր տարրերից է հանդիսանում ռիսկի 
դիվերսիֆիկացումը հազարավոր փոքր ներ-
դրումների միջև: Այսպիսով, միկրո ներդրողները 
ավելի քիչ են վախենում իրենց գումարները 
կորցնելու վտանգից, քանի որ այդ գումարները, 
որոնք կարող են կորսվել, բավականին փոքր են 
և այդ իմաստով ամրապնդում են 
ֆինանսավորվող ծրագրի արդեն իսկ նշված 
ռիսկի «անտարբերությունը»: Այս երկու բնու-
թագրիչները քրաուդֆանդինգը շատ ավելի 
գրավիչ են դարձնում, քանի որ, մի կողմից, 
առկա են բազմաթիվ նախաձեռնողներ կամ 
խթանողներ, ովքեր կարող են հայցել ցանկալի 
գումարը, իսկ մյուս կողմից՝ միկրո ներդրողներ, 
ովքեր կկարողանան կատարել փոքր 
ներդրումներ՝ մեծ թվով անձանց նպաստելու 
նպատակով, որոնց հետ նրանք կարող են 
ֆինանսավորել ցանկալի նախագիծը միասին: 
 

Աղյուսակ 1.  «Քրաուդֆանդինգի առավելությունները» [19, էջ 8] 

Կապիտալ փնտրողների 
համար 

Կապիտալը տեղա 
բաշխողների 

համար 

Ձեռնարկատե 
րերի համար 

Տնտեսության 
և հասարակու 
թյան համար 

Կապիտալ որոնելու 
համար մատչելի և 
մրցունակ շուկաներ 

Վարկատուներին/ 
ներդրողների 
ներդրումային  ավելի մեծ 
եկամուտները 

Հայեցակարգի 
հաստատման և 
գաղափարի 
ապացույցի 
այլընտրանքային 
ուղի 
 

Տնտեսական ակտիվության 
խթանում, hատկա 
պես ՓՄՁ-ների 
(զբաղվածության և 
ավելացված արժեքի մեծ 
մասնաբաժինը) 

Կապիտալ ներգրավելու 
ունակություն, անգամ 
առանց սեփական 
կապիտալի մեծ 
մասնաբաժնից   
հրաժարվելու 

Ռիսկի բաշխման 
մեխանիզմներ (մեկ  
վարկառուի, ներդրման 
օբյեկտի, ներդրողի, 
վարկատուների, 
ֆինանսավորում 
ստացողների առումով) 

Ֆինանսավոր-
ման այլ 
աղբյուրների 
բազմազան շուկա 
 

Տնտեսության 
վերականգնմանը նպաստող 
միջոցները 

Վենչուրային և 
նախնական  կապիտալի 
այլընտրանք (հատկապես, 
երբ վերջին ներիս 
հասանելիությունը 
սահմանափակ է) 

Այլընտրանքային վարկ 
տրամադրողների համար 
ներդրումային ակտիվների 
դաս (օրինակ՝ ֆոնդերի և 
այլ ներդրողների) 

Ավելի լայն 
պատկերացում 
ների և տեղե- 
կատվության- 
մատչելի մուտք 
 

Ֆինանսական 
ծառայություններում 
մանրածախի հատվածի 
ներգրավվածության 
բարձրացումը 
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Կապիտալի ավելի ցածր 
արժեքը 

 Բիզնեսի համար 
մարկեթինգի նոր 
գործիքի ներուժը 

Կանանց ներկայացվածու 
թյան բարձրացման 
հնարավոր սոցիալական 
ազդեցությունը 

Կապիտալի ձեռքբերման  
արագ և մատչելի 
հասանելիություն 

   

 
Քրաուդֆանդինգը հանդիսանում է թվային 

տնտեսության հարթակներից մեկը, որն օժտված 
է արժեք ստեղծելու կարողությամբ և վստա-
հություն ստեղծելու ներուժով: Դրանով է 
պայմանավորված քրաուդֆանդինգի համատա-
րած ընդլայնումը և աճող ժողովրդականու-
թյունը:  

Քրաուդֆանդինգը մեծապես արագացել է 
հարթակի վրա հիմնված լուծումների շնորհիվ: 
Այն ի դեպ, փոխակերպել նաև հասարակության 
սոցիալական, քաղաքական, հանրային և կրթա-
կան համատեքստը՝ ապահովելով մասնակցային 
և համագործակցային միջավայր, բացելով  նոր 
հնարավորություններ, նպաստելով վիրտուալ 
միջավայրում պրակտիկ գործող հանրության 
ստեղծմանը, դրանում մոբիլիզացնելով ռեսուրս-
ներն ու կապիտալը և խթանելով նորարարու-
թյունները: 

ՀՀ-ում քրաուդֆանդինգի կարող է ունենալ 
պոտենցիալ կարևոր դերակատարում ներառա-
կան ֆինանսական համակարգի ձևավորման 
գործում: ա) բարելավելով (թվային) վարկերի 
հասանելիությունը ոչ բավարար սպասարկված 
վարկառուներին ու նաև բանկային գործընթաց-
ներով չսպասարկվողներին, բ) դյուրինացնել 
մուտքը թվային ներդրումներում այն անձանց  
համար  ովքեր ներկայումս ունեն սահմանափակ 
հնարավորություններ կամ իսպառ չունեն 
հնարավորություններ ստանալ ֆինանսական 
հատույց իրենց խնայողությունների դիմաց, 
չանդրառանալով անգամ ներդրումների ներ-
կայիս բարդություններին:  

Քրաուդֆանդինգը կարող է խթանել ֆի-
նանսական ընդգրկումը այն դեպքում, երբ առկա 
լինի առողջ և հնարավորություններ ընձեռող 
իրավական և կարգավորող դաշտ: Քաղաքա-
կանություն մշակողները պետք է կարգավորեն  
քրաուդֆանդինգը այնպես, որպեսզի այն 
կարողանա հասնել շուկայի կառուցման իր 
ներուժին, և միաժամանակ պատշաճ կերպով 
կառավարվեն առաջացող ռիսկերը:  Քրաուդ-
ֆանդինգի հարթակները պետք է ենթարկվեն 
համապատասխան կարգավորող ընթացակար-
գերին, որը սակայն հարմարեցված է կլինի նրա 
բնույթին ու ոգուն և համարժեքորեն կպաշտ-
պանի ինչպես ֆինանսավորողներին, այնպես էլ 
ֆինանսավորում ստացողներին: Այլապես կա 
վտանգ, որ քրաուդֆանդինգը կարող է 

վատթարացնել սպառողների վստահությունը 
հենց այն ֆինանսական հատվածի նկատմամբ, 
որտեղ նա առաջացել է,  որպեսզի հեղափոխի 
արդի վիճակը: 

Համաշխարհային բանկի քրաուդֆանդինգի 
ներդրման առաջարկությունների առանցքային 
դրույթների մեջ հետաքրքրկան է այն եզրա-
հանգումը, որ քրաուդֆանդինգը իրականաց-
նելու համար զարգացող երկրները կարող են 
օգտագործել ավելի առաջադեմ զարգացող 
տեխնոլոգիաների և բիզնես գործընթացների 
համակարգեր քան զարգացած աշխարհը:  

Այնուհետև նույն աղբյուրում շեշտվում է որ.  
- Հուսալի քրաուդֆանդինգի առանցքային 

բաղադրիչը էկոհամակարգն է, որը նեռառում է՝ 
ձեռնարկատիրական մշակույթը, տնտեսական 
կարգավորումները, հանրության ներգրավվա-
ծությունը և տեխնոլոգիաները, միաժամանակ 
շեշտելով որպես կարևոր հանգամանք վստա-
հության գործոնը: 

- Կարևորվում է նախանշել այն հիմքը, որը 
թույլ կտա քաղաքականություն մշակողներին, 
հասարակական կազմակերպություններին, 
մասնավոր հատվածին  գնահատել սեփական 
երկրի պատրաստակամությունը քրաուդֆան-
դինգի իրացման համար: 

- Կաևորվում է քրաուդֆանդինգի իրագոր-
ծողներին ու կիրառող կազմակերպություններին 
քաղաքականության իրականացման հստակ 
առաջարկությունների փաթեթի առաջարկը, 
հաշվի առնելով զարգացող աշխարհում աջակ-
ցության խնդիրները, ներառյալ երկրի քրաուդ-
ֆւնդինգի ներդրումների գնահատման համար 
առաջնահերթ ոլորտների ստուգաթերթը: [20, էջ 
50]: 

Առցանց հարթակները բախվում են նաև 
տեսանելի տեխնոլեգիական (հակերային) 
սոցիալական և տնտեսական խնդիրների ու 
խաթարումների հետ և դրա հետ մեկտեղ 
հարթակները նաև խնդիրներ են առաջացնում 
օրենսդրական  ոլորտում, այն է՝ մասնակիցների 
իրավական հարաբերություններում: Առցանց 
հարթակների իրավական կառուցվածքը ունի 
որոշակի ինքնակարգավորվող ներուժ, մինչդեռ 
հարթակի մասնակիցների հարաբերությունների 
բարդությունը և օպերատորի պոտենցիալ դերը, 
պատասխանատվությունը խախտումների կան-
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խարգելման գործում սևեռել են կարգավորող 
մարմինների հետաքրքրությունը: 

Ուսումնասիրությունները վկայում են, որ 
գործարքների վրա հիմնված գործող կարգա-
վորիչ կանոնները երբեմն կարող են բավարար 
չլինել հարթակների  իրավական բոլոր ասպեկտ-
ների ընդգրկման համար և չարտացոլեն դրա 
ինստիտուցիոնալ առանցքը: Կանոնակարգերը 
պետք է սահմանեն հարթակը շահագործող 
օպերատորների պարտավորությունները՝ կապ-
ված օգտվողների պաշտպանության, գործարքի 
թափանցիկության, ռիսկերի կանխարգելման 
կամ կանոնակարգումների մասնակի  կիրարման 
հետ: Ըստ այդմ, առաջին հիմնական կարգա-
վորիչ խնդիրը, կապված է հարթակի օպե-
րատորի դերրի և պատասխանատվության դի-
տարկման հետ: Հասարակության տեղեկատ-
վական ծառայություններ մատուցողների բինո-
մինալ կամ երկպարամետրային տարբերակումը 
լիովին համահունչ չէ հարթակի օպերատորների 
իրական դերի հետ՝ հատուկ միջնորդական պա-
տասխանատվության կանոնների կիրառման 
նպատակով: Այսպիսով, կարգավորման 
առանցքը պետք է հանդիսանա մի շարք 
միասնական չափանիշների ընդունումը հար-
թակի օպերատորի համար, որոնց համաձայն նա 
կարող է համարվել որպես միջնորդ, և հար-
թակների համար ընդհանուր պատասխանատ-
վության ռեժիմի մշակումը:  

Մյուս խնդիրը կապված է հարթակների 
վարկանշային կամ ռեյտինգային ապակենտրո-
նացված համակարգերի միասնական համա-
կարգի մշակման հետ: Դա հատկապես կարևոր-
վում է նրանով, որ հարթակների ունակ են իրենց 
կառուցվածքով և հանրային ճարտարապե-
տության բնույթով ու մեխանիզմներով ձևա-
վորել իրենց ապակենտրոնացված վստահու-
թյան վարկանիշը (հետադարձ կապի համա-
կարգեր, երաշխավորող առաջակրներ, վարկա-
նշավորում ու ցուցակում): Խնդիրը կապված է 
դրանց վարկանշավորման կամ ռեյտինգավոր-
ման միասնական չափանիշների, ստանդարտ-
ների մշակմանը: 
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