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Венчурное финансирование – один из главных инструментов во всем мире по 

развитию инноваций и технологий. Именно тот инструмент, который способствует 

инновационному развитию страны, является своего рода катализатором выхода 

экономики страны на новый уровень. 

На сегодняшний день развитие индустрии венчурного финансированиянаблюдается 

как в Республике Беларусь, так и в Республике Казахстан.  

В частности, в странах создается благоприятная среда для повышения 

инвестиционной привлекательности, предоставляются некоторые меры государственной 

поддержки проектов, ведется работа по совершенствованию законодательной базы в 

области венчурного финансирования, а также осуществляется привлечение ведущих 

зарубежных партнеров для создания инфраструктуры в области венчурной деятельности.  

Но одним из аспектов, который является важным для развития венчурного 

финансирования является правовой аспект. Ведь формирование устойчивого 

юридического ландшафта в стране является успешным фактором для структурирования 

сделок компаний внутри страны, не обращаясь к юрисдикциям за рубежом. 

Но все еще проекты ввиду существующих барьеров используют юрисдикцию других 

стран для структурирования сделок для уменьшения рисков для себя. 

В настоящий момент основныминормативными правовыми актами, 

регулирующимисферу венчурной деятельности Республики Беларусь являются такие, 
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как:Гражданский кодекс Республики Беларусь№ 218-З от 7 декабря 1998 г.; Закон 

Республики Беларусь от 10 июля 2012 г. № 425-З «О государственной инновационной 

политике и инновационной деятельности в Республике Беларусь»; Закон Республики 

Беларусь от 12 июля 2013 г. № 53-З «Об инвестициях»; Декрет Президента Республики 

Беларусь № 8 от 21 декабря 2017 г. «О развитии цифровой экономики»;Положение о 

порядке создания субъектов инновационной инфраструктуры, утвержденное Указом 

Президента Республики Беларусь № 105 от 12 марта 2018 г.;Государственная программа 

«Малое и среднее предпринимательство» на 2021-2025 годы, утвержденная 

Постановлением Совета Министров Республики Беларусь № 56 от 29 января 2021 

г.;Государственная программа инновационного развития Республики Беларусь на 2021–

2025 годы, утвержденная указом Президента Республики Беларусь № 348 от 15 сентября 

2021 г.; Программа социально-экономического развития Республики Беларусь на 2021–

2025 годы, утвержденная указом Президента Республики Беларусь № 292 от 29 июля 2021 

г и др.   

Касаемо Республики Казахстан, основная правовая база для венчурного 

финансирования содержится в таких законодательных актах как: Кодекс Республики 

Казахстан № 375-V «Предпринимательский кодекс Республики Казахстан»от 29 октября 

2015 года; Закон Республики Казахстан № 415-II «Об акционерных обществах»от 13 мая 

2003 года; Гражданский кодекс Республики Казахстан от 27 декабря 1994 года;Закон 

Республики Казахстан «Об инвестиционных и венчурных фондах»от 7 июля 2004 года № 

576-II и др. 

С 2018 года в Казахстане принят Закон «Об инвестиционных и венчурных фондах», 

который закрепил вопросы венчурного инвестирования, направленные на создание 

благоприятных условий для венчурного финансирования и стимулирование развития 

рынка венчурного капитала. Данным Законом были предусмотрены следующие 

аспекты:понятийный аппарат венчурного финансирования; особенности правового статуса 

венчурных фондов; подходы к оценке эффективности государственной поддержки 

проектов в сфере инноваций и другие. А касаемо правового аспекта венчурного 

финансирования с целью уменьшения рисков и предоставления гарантий инвесторам 

введены в Закон новые договорные инструменты, а именно, акционерное соглашение, 

опционный договор и возможность применения конструкции о заверениях и гарантиях, 

включать данные положения в договоры участниками рынка венчурного 

финансирования[1].  

Что касается правового регулирования венчурного финансирования Республики 

Беларусь, то в настоящее время в законодательстве действуют такие инвестиционные 

инструменты, как опцион и опционный договор, конвертируемый заем, но с 

особенностями их применения, лишь к некоторым субъектам, а именно, к резидентам 

Парка высоких технологий, которым предоставлено право заключать между собой и (или) 

с третьими лицами ряд таких договоров-институтов английского права[2]. 

Проведя анализ законодательной базы Беларуси и Казахстана в области венчурной 

деятельности, можно сделать вывод, что в большей степени она нацелена на широкий 

аспект регулирования инвестиций, а правовое регулирование венчурного финансирования 

только начинает развиваться, но на данный момент развито слабо, не учитывая своего 

рода неопределенность и высокие риски как инвесторов, так и компаний. 

Поэтому обратившись к практике правового регулирования в странах-лидерах в 

области венчура (например, США, Канада, Западная Европа и др.), можно отметить, что 

инвестиционных инструментов, которые распространены на мировом пространстве 

множество, и они показывают свое успешное применение (например, корпоративные 

договоры, заверения об обстоятельствах, счета эскроу, конвертируемые заемы, опционные 

соглашения, возмещение потерь и др.)[3].  

И в мировой практике использование конвертируемого заема на начальных стадиях 

развития проекта и его начале инвестирования является общепринятой мировой 

Buk
eto

v u
niv

ers
ity



158 

практикойвенчурного рынка, а для стартапа на стадиях позже применяется, например, 

долевое финансирование, а если проект имеет высокую капиталоемкость, то в данном 

случае возможен и венчурный заем, а также и другие варианты финансирования. Ведь 

каждый из инструментов на своих разных этапах инвестирования, на разных стадиях 

проекта показывает успешную практику применения. И постепенно данную практику по 

внедрению инструментария в законодательство для различного субъектного состава и 

перенимают другие страны [4]. 

Поэтому, на мой взгляд, применительно к законодательству Республики 

Беларусьнеобходимо расширение финансово-правовых инструментов венчурного 

финансирования и предоставление возможности по их применению большему кругу 

субъектов, что позволит стране выйти на новый уровень в развитии венчурного 

регулирования и сформировать свою привлекательность для структурирования сделок 

внутри страны.  

Стоит отметить, что на 2021-2025 годы в Республике Беларусь Государственной 

программой инновационного развития Республики Беларусь, Программой социально-

экономического развития Республики Беларусь, а также Государственной программой 

«Малое и среднее предпринимательство»сформирована стратегия по формированию 

развитой венчурной экосистемы с учетом лучших международных практик, включая в 

себя совершенствование механизмовпривлечения инвестиций; формированию 

юридического ландшафта в сфере венчурных инвестиций, в том числе расширение новых 

правовых инструментов, что в свою очередь должно повысить привлекательность 

белорусской юрисдикции и в условиях возрастающей конкуренции на мировом рынке 

вывести Республику Беларусь на рынокконкурентоспособной и привлекательной для 

финансирования [5; 6; 7]. 

На данный момент у проектов Беларусиесть необходимость обращения к 

юрисдикциям за рубежом для структурирования сделок ввиду различных барьеров, 

присутствующих в стране. Но, на мой взгляд,совершенствования заявленных аспектов 

позволят ускорить процесс развития правового регулирования венчурной деятельности.  

Стоит отметить, что в настоящее время работа в данном направлении планомерно 

ведется, создаются новые финансово-правовые инструменты для 

финансированияпроектов. Проектом Закона Республики Беларусь «Об изменении 

кодексов», принятого Палатой представителей в первом чтении 22 декабря 2021 года, 

предусмотрены внесения изменений в Гражданский кодекс Республики Беларусь от 7 

декабря 1998 г. № 218-З в части использования инструментов венчурного инвестирования, 

широко используемыхв мировой практике и позволяющие шире привлекать венчурное 

финансирование, обеспечивая гарантии сторон, это такие инструменты, как: договор 

конвертируемого займа, соглашение о предоставлении опциона на заключение договора, 

опционный договор, заверения в обстоятельствах и соглашение о возмещении 

имущественных потерь (до настоящего времени данные инструменты не были 

предусмотреныв законодательстве) [8]. 

Касаемо стратегии развития венчурной индустрии Республики Казахстан, можно 

заметить, что Стратегией развитияакционерного общества «Казына Капитал 

Менеджмент» на 2014 – 2023 годы ввиду экономической и рыночной конъюнктуры в 

международном пространстве предусмотрено развитие направлений венчурной 

деятельности, ее механизмов, программ поддержки проектов, внедрение финансово-

правовых инструментов в законодательство, что позволит в свою очередь повысить 

конкурентоспособность Республики Казахстан на мировом пространстве и выведет страну 

на новый уровень в плане развития инновационной деятельности Казахстана в целом [9; 

10].  

Также в настоящее время планируется внедрение инструментов финансирования 

(краудфандинга), как еще одного из эффективных методов финансирования проектов, а 
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также смарт-контрактаи другое. Можно заметить, что ведется активная работа по 

развитию венчурной экосистемы [11]. 

И в завершение, учитывая опыт зарубежных стран, стоит отметить, что это только 

начальные шаги на пути формирования благоприятной венчурной экосистемы страны.В 

настоящее время работа в данном направлении продолжается, как в Республике Беларусь, 

так и в Республике Казахстан, где также принимается ряд государственных инициатив по 

развитию венчурного рынка, в том числе правового регулирования, но это, на мой взгляд, 

только начало активизации рынка венчурных инвестиций, так как на сегодняшний день в 

Казахстане и в Беларуси имеются все предпосылки для развития венчурного 

финансирования, для повышения инвестиционной привлекательности стран и развития их 

финансового рынка внутри страны и выхода на мировой рынок, совершенствуя 

экосистему правового регулирования венчурной деятельности. 
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Мировой экономический кризис, осложненный неожиданными угрозами, такими как 

международная изоляция, санкции, пандемия новой  коронавирусной инфекции (COVID – 

19),  экологической деградации и изменением климата, ростом миграции, 

демографическим кризисом привел к стагнации мировых экономик и резкому падению 

уровня жизни граждан. В результате уменьшились социальные  программы помощи 

голодающим и людям, пострадавшим в результате региональных конфликтов. Увеличение 

потоков нелегальных мигрантов спровоцировало объем торговли людьми в самых 

бесчеловечных формах. 

Перед государствами возникли проблемы реализации  социальных  прав и свобод 

граждан, особенно слабозащищенных – пенсионеров, детей. Эти проблемы имеют 

интернациональный характер и требуют пересмотра системы международных и 

национальных стандартов в экономике и праве. 

В настоящее время можно констатировать деформацию принципов права в 

законодательстве и правоприменительной практике. Если проанализировать основу 

главных принципов, то можно увидеть те моменты, которые требуют трансформации в 

связи с мировыми изменениями. 

Например, анализируя конституционные принципы судебной защиты  социальных 

прав и свобод, можно выделить определённые   свойства, такие как: нормативность (они 

всегда  закреплены  в  виде  отдельного  правового предписания);  регулятивность  

(регулируют    отношения между людьми, государством); аксиоматичность (правила, не 

требующие подтверждения, не могут быть оспорены или поставлены под сомнение), 

универсальность  (всеобщностью).   

В основе судебной  защиты   лежат такие  принципы, как:  признание человека, его 

прав и свобод высшей ценностью;  равенство всех перед законом и судом;  свободный 

доступ к правосудию; публичность судебной деятельности;  осуществление правосудия в 

разумные сроки;  транспарентность (открытость, гласность);  государственный язык 

судопроизводства;  устность и непосредственность судопроизводства;  беспристрастность 

правосудия;  универсальность судебной защиты;  мотивированность судебного решения;  

презумпция невиновности;  коллегиальность  и  единоличность  осуществления  

правосудия;  участие общественности в осуществлении правосудия;  доступность 

юридической помощи; гарантии права на защиту обвиняемого. Значение этих принципов 

неоспоримо, но их содержание требует пересмотра в соответствии с действующими 

правилами ведения защиты. 
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