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Механизм работы

Предоставление кредита

Как это работает

Возврат долга +%
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Преимущества для предпринимателей

Jetlend Банк

Процесс  
получения Весь процесс получения кредита – онлайн Требуется личное  

присутствие

Документы Всего 2 документа – паспорт РФ и банковские 
выписки за последние 12 месяцев

Более 15 различных  
документов

Условия Условия кредита за 10 секунд 
после загрузки документов

Решение по условиям  
занимает несколько дней

Сроки Получение кредита в течение 1 рабочего дня. 
Максимум – 5 рабочих дней

Процесс получения кредита может 
занимать несколько недель

Формат

Возобновляемая кредитная линия.  
Вы можете получить подписанный лимит в рамках 

нескольких траншей, а не одной суммой. Установка 
кредитной линии абсолютно бесплатна

За предоставление возобновляемой 
линии взимается 1-2% от всего лимита



Компания старше 
12 месяцев1

Основная выручка 
поступает безналично 
на расчетный счет

4

Ежемесячная выручка 
более 1 млн ₽2

Гражданство РФ у 51% 
и более учредителей5

Безналичный оборот 
более 12 месяцев3
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Требования к предпринимателям

Условия  
ВКЛ до 20

млн ₽
от 11,9%
годовых

до 36
месяцев



Срок траншей – 
до 36 месяцев1

Гибкие условия –  
возможность установить 
отсрочку по погашению 
тела долга до 4 месяцев

4

Досрочное погашение 
без штрафов и комиссий 
в любой момент

7

Бесплатная установка 
кредитного лимита2

Возможность выбрать 
транши от 500 тыс. 
до 20 млн рублей

5

Неограниченное 
количество траншей 
в рамках установленного 
лимита

8

Комиссия взымается 
только в момент 
получения транша

3

Получение транша 
на любой счет компании6

Проценты начисляются 
только за используемую 
сумму

9
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Продукт «Возобновляемая кредитная линия»
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Возобновляемая кредитная линия (ВКЛ)

Схема кредитования 
малого и среднего 
бизнеса, позволяющая 
заемщику получать 
средства разными 
суммами по мере 
необходимости в рамках 
установленного заранее 
лимита. 

В рамках ВКЛ, заемщик 
может гасить всю 
сумму задолженности 
или только ее часть, 
производить повторное 
заимствование в течение 
всего срока действия 
кредитной линии.

ВКЛ на 6 млн 
рублей

У вас есть доступный лимит ВКЛ 
в 6 млн ₽

Вы оформляете первый 
транш на сумму 3 млн ₽ 
с комиссией в 3,9% 
на 36 месяцев. После 
получения транша, у вас 
остается доступными 
еще 3 млн ₽

Вы 6 месяцев 
проводили платежи 
по первому траншу 
и вернули уже 1,5 млн 
₽, поэтому доступный 
лимит увеличился 
до 4,5 млн ₽

2

3

Вы сделали 
досрочное 

погашение всех 
траншей, т.к. 
потребность 

в заемных средствах 
отпала. Теперь вы не 

платите проценты 
по ВКЛ

Вы оформили 
транш на 4,5 млн 
с комиссией в 3% 

на 30 месяцев

5

4

1
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Российским стартапам опасно оставаться
убыточными
Венчурный рынок продолжит развиваться, несмотря на кризис

13 июля, 00:05 / Мнения / Аналитика 

Роман Хорошев , основатель JetLend,
инвестиционной платформы для малого и среднего
бизнеса

Прочту позже

В целом перспективы финтехсектора и для России, и для мира оптимистичные / Freepik

До событий февраля 2022 г. Россия удерживала мировое лидерство

по темпам роста цифровых платежей. В РФ много невероятных

технических талантов. У нас основано множество интересных

финтехстартапов. Но все они по своим размерам несопоставимы с

крупными банками и пока не могут составить им серьезную

конкуренцию.

В рейтинге CB Insights лучших 250 финтехстартапов нет ни одного

российского. Присутствует, например, Revolut, но юридически и

ментально это полностью международный проект. Эти 250 лучших

компаний привлекли более $73 млрд инвестиций, в то время как

российский финтех остается преимущественно локальным. Простое

сравнение: объем инвестиций в финтехстартапы в мире, по данным

KPMG, в первом полугодии 2021 г. составил $98 млрд. В России же

стартапы во всех нишах суммарно привлекли всего $1 млрд. Причем

половина этой суммы ушла в разработчика ПО Acronis и онлайн-

кинотеатр ivi. До финтеха дошла совсем небольшая часть.

Российский венчурный рынок просто микроскопический

относительно остального мира. И это самое главное отличие и самая

главная проблема.

У каждого свои тренды

Россия сегодня стремится к созданию мультибанковской индустрии.

Например, для «Тинькофф» основной бизнес – все еще кредитные

карты, но он расширяется в другие сферы: на рынок частных

инвесторов, капитала – предлагает сделки по облигациям. Банк

начал развивать малый бизнес и идет в сторону среднего. То есть все

движется к формированию многопрофильного банка. И подобная

история не только у «Тинькофф», но и, например, у «Точки» –

главного российского необанка для МСБ, предоставляющего не

только удобное расчетно-кассовое обслуживание, но и кредиты,

факторинг, депозиты и многое другое.

В мире ситуация несколько иная. Обычно, если какая-то компания

тестирует идею и та оказывается рабочей, ее начинают расширять в

другие страны и привлекать раунд. Например, есть монопродукт

Revolut – карта, которой удобно расплачиваться. На первый взгляд у

нее не так много преимуществ, но для европейцев это новая

история: карту привезут в любое место, доступны транзакции в

другие страны без валютных комиссий, покупка ценных бумаг с

этого счета. Revolut из Великобритании идет на новые рынки.

Прошлым летом финтехстартап привлек $800 млн при оценке в $33

млрд. И эти деньги направлены на масштабирование идеи. Да,

зарубежные компании добавляют новые продукты: та же Revolut

предоставила возможность торговли криптовалютой. Но она не

строит дополнительно, например, ипотечный банк.

Разница в трендах снова связана с ограничениями российского

рынка. Возможностей для роста выручки через развитие множества

продуктов больше, чем через масштабирование единственной идеи.

Будущее российского финтеха

Сегодняшний финтех – это нечто очень размытое, что включает в

себя все, что связано с финансами в онлайне. С моей точки зрения, в

этот термин стоит включать только три направления: платежи,

альтернативное кредитование и управление капиталом.

Платежи в России фактически являются одними из самых

инновационных в мире, но направление полностью забрали на себя

банки. Робкие попытки отдельных представителей финтеха,

например сервисов для оплаты чаевых, сразу же скупаются банками

по микроскопической оценке. Сервис «Нетмонет» приобрел Альфа-

банк всего за $4 млн. С таких сумм в США начинаются pre-seed

раунды. «Эвотор», онлайн-кассы для малого бизнеса, был

приобретен Сбербанком. Поэтому определенно можно сказать, что в

России банки доминируют на платежном рынке. Однако рынок

альтернативного кредитования и управления капиталом практически

не занят банками во многом ввиду внутренней конкурентности

продуктов. И это открывает огромные возможности для роста

различных технологических сервисов в России, но лишь при условии

изменений.

Чем можно помочь

Есть ряд инициатив, которые стоит реализовать для развития

финтеха. Например, дать доступ к счетам клиентов через API.

Инновационные банки, такие как «Точка», «Тинькофф» и даже

«Сбер», уже предоставляют открытый API. Это помогает перейти от

конкуренции между банками и финтехстартапами к их

сотрудничеству, а клиенты получают больший контроль над

транзакционными данными. Также необходимо предоставить

финтеху доступ к ЕСИА («Госуслуги») в части получения полных

данных о клиенте – такой доступ пока есть только у банков, что

создает неравные условия. Еще одним пунктом является перевод

судебных споров полностью в онлайн. Сейчас даже при онлайн-

подаче иска в арбитражный суд требуют распечатки 100 страниц

документации, что существенно осложняет процесс рассмотрения

сделок. И самое главное – это изменения в налоговом

законодательстве. На данный момент, например, инвестиционные

платформы не признаются налоговыми агентами. Ими являются

предприниматели, привлекающие финансирование. Это значительно

замедляет развитие рынка и снижает размер поступающих налогов

для государства.

В целом перспективы финтехсектора и для России, и для мира

оптимистичные. Отрасль еще не была подвергнута серьезному

дизрапту, как, например, рынок такси, этот процесс идет сейчас,

поэтому все будет трансформироваться. Такие компании, как

Revolut, Robinhood, создают новые возможности и привлекают

больше инвесторов по всему миру. Денег становится больше, и они

работают в правильном направлении.

Конечно, сейчас для финтехсектора России не очень благоприятное

время: Россия стала рекордсменом по введенным против нее

санкциям. В ближайшее время рынку нужно адаптироваться к новым

условиям жизни, чем мы сейчас и занимаемся.

Круг инвесторов в связи со сложившейся ситуацией ограничивается

только отечественными участниками. Ожидается, что больше

вкладываться в стартапы станут государство и частные инвесторы. В

том числе благодаря этому в ближайшие 10 лет, несмотря на

текущий кризис, мы ожидаем продолжения роста рынка.
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Развитие краудфандинга
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Займы навскладываются
Малый бизнес ищет альтернативные источники финансирования
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Полина Трифонова подписаться

Развитие краудфандинга подписаться

Краудлендинг в поисках
инвесторов

Рынок краудлендинга в марте снизился на 17%, избежав более резкого падения,

наблюдавшегося во многих других сегментах финансового рынка. По итогам квартала он

показал рост на 17,9%. Это связано с притоком заемщиков: компании, которые

планировали привлекать средства в банках или выходить на рынок ВДО, в условиях

кризиса стали искать альтернативные варианты, менее подверженные

макроэкономическим колебаниям. Однако существующие на рынке инвесторы не могут

удовлетворить растущий спрос.

По данным Ассоциации операторов инвестиционных платформ (АОИП; подготовлены

компанией «Манифрендс»), по итогам I квартала текущего года объем рынка

краудфандинга достиг 1,8 млрд руб. Это на 17,9% выше показателя I квартале 2021 года,

на 37% меньше, чем в IV квартале предыдущего года. Рост в годовом выражении

произошел несмотря на заметное снижение рынка в марте, которое составило 17% в

месячном сравнении, до 682 млн руб.

Краудфандинг — это способ привлечения средств в бизнес с помощью специальных интернет-
площадок. Деньги можно взять в долг, обменять на долю будущей прибыли. Средства дают инвесторы
— физические или юридические лица. В реестре ЦБ зарегистрированы 58 операторов
инвестиционных платформ. В 2021 году рынок выданных займов оценивался в 9 млрд руб.

Падение в минувшем месяце связано с макроэкономической ситуацией — в марте были

приостановлены многие проекты, так как бизнес не понимал, что делать, поясняет

гендиректор «Мани Френдс» Тимур Ксенз. «Тем не менее рынок краудлендинга

значительно меньше подвержен влиянию текущего кризиса, чем, к примеру, фондовый

рынок. Объемы упали, но не слишком сильно. Да, ставки выросли. Причем они

диктуются не столько инвесторами, сколько заемщиками, которые готовы под ставки от

27% годовых привлекать средства»,— поясняет он.

Альтернативные рынки привлечения капитала небольшими
компаниями вовсе оказались закрытыми.

«Конечно, на рынке краудлендинга деньги дорогие и короткие, но рынки ВДО

(высокодоходных облигаций.— “Ъ”) и коммерческих облигаций сейчас находятся

практически в замороженном состоянии»,— уточняет господин Ксенз.

Однако на рынке сложилась такая ситуация, когда спрос со стороны бизнеса

значительно превышает предложение от инвесторов, замечает член экспертного совета

комитета Госдумы по финансовому рынку Юрий Колесников. По оценке господина

Ксенза, спрос со стороны заемщиков вырос в три раза.

На рынке краудлендинга присутствуют порядка 20 тыс.
инвесторов, что явно недостаточно при таком растущем спросе,
говорят эксперты.

Причем растет не только спрос, но и качество заемщиков, подчеркивает господин

Колесников: «Увеличилось число запросов от компаний с рейтингом и компаний, ранее

получавших финансирование от банков».

Тем не менее на рынке ВДО работают компании с выручкой нередко в миллиарды

рублей, а краудлендинг — это сегмент, где занимают организации с доходами 50–

200 млн руб., подчеркивает CEO платформы Jetlend Роман Хорошев. Минимальная

сумма выпуска облигаций — от 50 млн руб., а на рынке краудлендинга средние чеки —

1–20 млн руб.

По прогнозам господина Колесникова, по итогам

года рынок краудлендинга может вырасти в два-три

раза. Будут появляться новые игроки на рынке и

развиваться новые продукты (займы под залог авто и недвижимого имущества,

краудфакторинг и краудинвестинг в недвижимость), считает он.

Однако отрасли необходима господдержка, подчеркивает исполнительный директор

АОИП Кирилл Косминский. Государство может перераспределить малую часть средств,

выделяемых на господдержку МСП, в пользу инвестплатформ, говорит он: речь идет о

софинансировании займов и увеличении субсидирования, оба механизма «уже

отстроены, нужно лишь увеличение лимитов поддержки хотя бы до 1 млрд руб.».

Полина Трифонова
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Есть ли альтернатива фондовому рынку на ближайшие
10 лет?

Роман Хорошев, основатель краудлендинговой платформы JetLend. Ex-
Sberbank CIB.

8 1871 просмотров

Сегодня состоялось заседание ЦБ на котором регулятор снизил
ключевую ставку до 14%. Решение о снижении было ожидаемым и,
скорее всего, не является последним в этом году. Снижение стоимости
денег положительно влияет на экономику и благотворно сказывается на
финансовом рынке. Давайте рассмотрим, что с ним может произойти в
ближайшие 10 лет - будет ли это вопрос выживания или появления новых
возможностей.

Фондовый рынок является вершиной капитализма. Его бриллиантом в
золотой оправе. Первый значимый выпуск облигаций и акций
зафиксирован в 1623 году Голландской Ост-Индской компанией, Apple
того периода. Если технологический бум великих географических
открытий финансировался из государственного бюджета королевствами,
то уже Ост-Индская компания зародилась как акционерное общество и
финансировалась множеством инвесторов, которые разделяли риски и
выгоды между собой. Это было необходимым условием так как
требовало наличие громадного капитала с повышенными рисками. По
сути, это был один из первых документально подтверждённых венчурных
проектов. Риски были запредельны, возвращался только 1 корабль из 3-х
отправленных, но прибыль полностью окупала потери.

Сравните это с соотношением удачных стартапов к провалившимся.
Значения сопоставимы. И если в эпоху первой промышленной
революции потенциал фондового рынка не использовалсяв полную силу,
то во время второй, практически каждый "рельс" финансировался с
использованием публичного долгового и долевого рынка капиталов.

Стоит сказать, что в 19-м и начале 20-го века фондовые рынки росли по
всему миру, включая Российскую империю. Индекс Санкт-Петербургской
биржи в какие-то моменты даже опережал американский Dow Jones.

Сравнение квази-индексов Санкт-Петербургской и Нью-Йоркской. Источник
lenta.ru 

Без простого, удобного и дешевого финансирования не удалось бы
провести ни первую, ни вторую, ни тем более третью промышленную
революцию. Вплоть до первой мировой войны, а в некоторых странах до
Великой депрессии фондовый рынок оставался единственным способом
для удобного, прозрачного, быстрого и главное доходного способа
инвестирования средств. Это в свою очередь позволяло компаниям
оперативно привлекать долевой или долговой капитал. Способы
заимствования, эмитенты и даже страны конкурировали друг с другом.
Великая депрессия оказалась бетонной стеной, на пути разогнавшегося
гоночного автомобиля. Но уничтожил ли величайший экономический
кризис современности институт акционерных обществ и способов
финансирования их деятельности? Нет.

Падение индекса Dow Jones во время Великой Депрессии.
Источник macrotrends.net

Несмотря на череду различных кризисов и войн 20-го века, инвестиции в
американские акции с 1900 по 1995 год принесли бы инвестору, в
среднем 9,78%годовых в долларах. К сожалению для инвестора в
российский фондовый рынок начала 20-го века, все его инвестиции были
бы полностью потеряны.

Может возникнуть вопрос - почему так происходит. Кто платит?
Очевидно, что если инвестор может получить подобную доходность, то
кто-то должен за это заплатить. Ответ прост - если компания активно
растет и обладает высокой рентабельностью, у неё может возникнуть
потребность в получении финансового рычага. Если при выручке в 100
млн рублей вы зарабатываете 15 млн чистой прибыли, то логично
предположить, что при 200 млн рублей выручки вы возможно сможете
удвоить и прибыль.

На деле обычно все гораздо сложнее, но общая концепция именно
такова. Тем не менее, резко увеличить рост выручки (а значит и прибыли)
используя только собственные ресурсы, вряд ли получится. Компании
придется долго накапливать денежные средства на счетах для
инвестиций. Это актуально как для инвестиций в основные средства
(строительство склада, дороги, магазина; закупка и монтаж
оборудования; получение лицензий) так и в оборотные (закупку сырья;
обучение и найм сотрудников; ремонт; различные сервисы и конечно
маркетинг, священный грааль любого успешного бизнеса
постиндустриальной эпохи).

Если ваш конкурент получит средства быстрее, дешевле и в
значительном количестве, он сможет построить завод, склад или
магазин, запустить рекламную кампанию, обучить сотрудников быстрее.
Ведь у него есть ресурсы, а у вас нет, так как вы решили
финансироваться только за счет чистой прибыли. Краткосрочно вы
можете радоваться прибыльности своего бизнеса, но долгосрочно, вы,
скорее всего, проиграете. Именно поэтому практически все компании в
мире используют финансовый рычаг:

Apple (Debt/Ebitda = 1,05)

Tesla (Debt/Ebitda = 0,73)

Магнит (Debt/Ebitda = 3,05)

Норильский Никель (Debt/Ebitda = 0,45)

При инвестиционном анализе, компании используют достаточно простые
и зарекомендовавшие себя расчетные показатели NPV и IRR. Они
позволяют рассчитать рентабельность каждого из десятков или сотен
разрозненных и конкурирующих между собой инвестиционных проектов
корпорации, чтобы в конечном счете повысить её общую прибыльность.
А расчет WACC наглядно демонстрирует эффективность роста бизнеса за
счет заемных средств т.к. они стоят значительно дешевле собственных.

Визуализация расчета WACC. Источник universalcpareview.com

Все было бы прекрасно если бы не процент по кредиту или купон по
облигациям, которые необходимо регулярно выплачивать. При этом
независимо от того как идут дела у компании, хороший ли это был
квартал или случился очередной кризис. В случае задержек платежей,
кредиторы не сомневаясь обанкротят компанию и распродадут её
активы по частям, если это будет соответствовать их интересам.
Дальновидные предприниматели диверсифицируют привлеченный
долговой капитал долевым. В этом случае владельцам компании
приходится делиться своей долей так как обычно публичное размещение
проходит через дополнительную эмиссию акций, т.е. текущая доля всех
акционеров размывается на размер дополнительной эмиссии.
Аналогичный подход применяется и к ООО, только вместо акций там
доли.

Но бонус может стоить потери части доли, ведь теперь компания не
только может получить свободный капитал для дальнейшего развития и
увеличения прибыли, но по этим деньгам нет необходимости
выплачивать проценты. К тому же теперь любой из акционеров может
свободно и легко продать свои доли на вторичном рынке, осуществив
событие ликвидности.

Все это приводит к возможности экстенсивного роста бизнеса, его
прибыли и в конечном счете росте капитализации компании и
благосостояния основателей и её инвесторов. Классический сценарий
Win-Win-Win в котором выигрывают фаундеры, инвесторы, потребители
товаров или услуг и общество в целом за счет роста налоговых
отчислений. Развитый фондовый рынок, когда венчурные инвесторы
ранних стадий могут осуществить "экзит" с парой десятков "иксов" (это
2000% доходности на вложенный капитал) привлекает множество
предпринимателей основывать стартапы, а инвесторов в них
инвестировать. В итоге создаются десятки тысяч различных продуктов,
сотни тысяч MVP. C помощью миллионов питчей основатели стартапов
тестируют невероятное количество идей. Рынок в итоге выбирает самые
жизнеспособные. Машинное обучение в живой капиталистической
природе в действии.

Обычно там, где фондовый рынок развит, развита и экономика. Если не
брать петрократии Ближнего Востока, то в мире не существует богатых
стран с неразвитым фондовым рынком. Останется ли у России
фондовый рынок? Уверен, что да.

Но вопрос не в том, останется ли он. Вопрос какую доходность получат
инвесторы, инвестируя в инструменты фондового рынка. Если убрать
всю экзотику и деривативы, то на рынке существует только 2
инструмента: акции и облигации. Оба инструмента с разумным балансом
позволяют достичь определенных целей для компании-эмитента и для
инвестора. Давайте рассмотрим оба инструмента отдельно, а также
добавим депозиты. Речь идет исключительно о российском рынке.

Акции

Индекс IMOEX за период 2018 - 2022. 

Большими пакетами акций владеют нерезиденты. Их доля среди
акций, находящихся в свободном обращении (free-aoat) в середине
2021 года достигала 80%. По данным «Сбера», 44% держателей акций
— это иностранные юридические лица. А доля частных инвесторов и
российских юрлиц всего лишь 3,7% и 1,9% соответственно.
Остальные 50% + 1 акция — у российского Минфина. Когда, а главное
"если" откроется доступ для их продажи нерезидентами, они скорее
всего устроят распродажу по любым ценам под угрозой
экспроприации. Эта угроза крайне вероятна, ведь резервы ЦБ РФ
заморожены и не похоже, что к ним когда-либо будет получен доступ.

Капитализация компании прежде всего зависит от прибыли и
динамики её роста, а также от ожиданий продолжения
положительной траектории. С прибылью скорее всего, в первое
время будут проблемы, но в целом все компании проведут
стандартные процедуры антикризисного управления: оптимизация
персонала, премий, пересмотр контрактных обязательств,
сокращение расходов на аренду и маркетинг. Но по ожиданиям
роста, санкции ударят сильно. Если будет экспроприация активов
иностранных инвесторов, это может поставить крест на
инвестиционном климате и росте акций минимум на 10 лет. 

Практически все инвесторы, которые вышли на рынок акций в 2018-
2021 годах потеряли деньги. Кто-то 10%, но кто-то и 50%. Кроме
редких счастливчиков, у массы свежеиспеченных инвесторов,
активно, с запоем обсуждающих "конвергенцию скользящих
средних" в “Пульсе” от Тинькофф-Инвестиции, желание вернуться на
рынок акций обнулится, как минимум, на 10 лет. Похожая картина
была в 2008. Только спустя 10 лет, с 2018 года поток новых
инвесторов на фондовом рынке стал значимым.

Вслед за снизившимися мультипликаторами, гораздо меньше
компаний будет выходить на IPO (первичное размещение).
Повторится ситуация когда после "Великой рецессии", в период 2008 -
2016 на российский рынок вышло всего несколько новых компаний.
Боковик 2010 - 2016 годов, когда акции не росли при накопленной
инфляции в 52% наглядно показывает возможные перспективы.
Боковик может продолжаться 10 лет и более пока не произойдут
институциональные реформы. Дивиденды не способы изменить
ситуацию.

Облигации

Кривая бескупонной доходности ОФЗ с наложением кривой "Месяц назад". Данные
на 28.04.2022. Источник https://smart-lab.ru/q/ofz/

Ещё со времен Финикии и Римской республики люди брали в долг. Тогда
не существовало такой сущности как “компания” и тем более
акционерных обществ, но уже были денежные переводы и ростовщики
одалживали деньги под процент. С тех пор форма многократно менялась,
но не изменилась суть - инвесторы одалживают деньги кому-либо под
процент с учетом 3-х факторов: срочности, возвратности и платности.
Выпуская облигации, предприниматели получают доступ к оборотному и
инвестиционному долговому капиталу. Стоимость заемных средств
прежде всего зависит от кредитного рейтинга бизнеса, а лимит от его
кредитоемкости.

Заемное финансирование в виде облигаций отлично работает как для
государственного так и для частного долга. Российский рынок облигаций
вырос с 12% ВВП в 2012 до 21% ВВП в 2018 . Уровень дефолтов на нём
остается устойчиво низким, в районе 2-3%.

Тем кто приобретал облигации ранее, вряд ли есть смысл продавать их
для фиксации убытка, но для новых инвесторов есть смысл
зафиксировать долгосрочную доходность. 10% YtM по 7-летним ОФЗ
скорее всего, мы увидим ещё не скоро.

Депозиты

Ставки по депозитам рванули вслед за повышением ключевой ставки
28.02.2022. В отличие от кризиса 2014/2015 годов когда в ВТБ можно
было открыть и зафиксировать депозит с возможностью пополнения на
5 лет под 5% в долларах или евро, а также в Альфа-Банке были депозиты
под 17% годовых на 3 года, сейчас казначейство банков учло уроки. Все
кривые ставок теперь инвертированы сильнее, показывая, что короткие
деньги стоят сильно дороже длинных. Это необычно для стабильной
экономической ситуации. Таким образом казначейства банков считают,
что текущая ситуация с повышением стоимости денег на рынке имеет
краткосрочный характер и не несет в себе концептуальных рисков для
финансовой системы. Инвесторы согласны с этим т.к. кривая
доходностей по облигациям тоже инвертирована.

Есть ли альтернатива?

Да.

Я не буду рассматривать недвижимость так как она не является
финансовым инструментом, а также криптовалюты. С моей точки зрения,
они пока ещё выступают цифровым аналогом луковиц во времена
тюльпанной лихорадки в Голландии и не решают какую-либо из проблем
общества. Возможно, что в будущем, что-то изменится, но пока это
чистый хайп.

Но малый и средний бизнес окружает вас каждый день. Когда вы
наливаете утром чашку кофе, заказываете товары на Озоне или
Wildberries, когда заказываете такси, посещаете барбершоп или магазин в
торговом центре. Крупные компании не способны закрыть все свои
потребности, поэтому им выгоднее привлекать малые и средние: от
субподрядных работ в строительстве до разработки программного
обеспечения, от бухгалтерского учета и колл-центров до франчайзи на
местах. Любой бизнес с выручкой более 1 млрд рублей в год это десятки,
а иногда сотни входящих и исходящих контрагентов. И каждый из таких
контрагентов это небольшая компания на 5 или 25 сотрудников с 15, 50
или 200 млн рублей годовой выручки.

Если у крупных компаний есть доступ к фондовому рынку и банкам, то у
малых и средних - только банки. Краудлендинг - способ безопасного,
комфортного и юридически значимого технологического кредитования
МСП через приложение.

Валовая маржа кредитования малого и среднего бизнеса для банков
пока ещё высокая (в районе 7-10%), а риски находятся на приемлемом
уровне (уровень дефолтности обычно не превышает 3%, что сопоставимо
с облигациями). Особенно, если система оценки банка или платформы
многоуровневая, с использованием скоринговых моделей и
андеррайтинга.

Вряд ли можно ожидать, что предприниматели закроют свои бизнесы и
пойдут на наёмную работу. Далеко не все смогут эмигрировать. Это
означает, что большинство будет приспосабливаться, искать новые ниши,
развивать продукт и сервис дальше. Это открывает возможность для
инвестиций в подобные бизнесы. В России более 3 млндействующих
предпринимателей. Даже если исключить группы связанных компаний, в
любом случае в стране миллионы активных предприимчивых людей.
Существенной части из них необходимы оборотные средства для
развития.

Процент заемщиков проходящих через фильтр скоринга и андеррайтинга
зависит от риск-аппетитов финансового института. Обычно он находится
в диапазоне от 3 до 10%. Таким образом одобрение получает меньшая,
самая надежная часть заемщиков. В этом главный экономический
смысл существования банка или инвестиционной платформы как
сущности - оценка риска и обеспечение удобного инструментария для
финансирования бизнеса и инвестиций.

Вторичный рынок не менее важен. Никто бы не приобретал 10 летние
облигации без вторичного рынка. На рынке России только одна
платформа использует вторичный рынок на котором можно приобрести
или продать долговые контракты МСП. При этом между платежами
начисляется процент - аналог НКД (накопленный купонный доход), а цену
контракта инвестор может определить самостоятельно. Есть аналог
биржевого стакана. Это позволяет сделать средства ликвидными.

В сухом остатке

Сейчас, пожалуй, худшее время, чтобы строить какие-либо прогнозы, но
определенные гипотезы сделать можно. Удивительно, но российская
экономика испытав невероятный по силе шок, похоже, выстояла.
Уровень инфляции вырос, но стабилизировался и ожидается по итогам
2022 в диапазоне 18,2 - 20,9%. Курс рубля, пусть и за счет жестких
ограничений вернулся на уровни около 70 рублей за доллар.
Возобновлена работа фондовой биржи. Есть надежда на дальнейшее
снижение ставки ЦБ.Возможно, что в ближайшее время валютные
ограничения будут дополнительно ослаблены.

Если не будет национализации и сохранится рыночная структура
экономики, то инвестиции возобновятся и в какой-то момент
возобновится экономический рост. Российская экономика, несмотря на
повсеместное огосударствление, является преимущественно рыночной, а
значит адаптируемой к практически любой конъюнктуре. Можно с
определенной уверенностью сказать, что экономический блок
правительства повел себя максимально профессионально, хотя и
беспрецедентно жестко. Когда именно стоит продолжить инвестиции и в
какие активы, каждый инвестор должен выбирать самостоятельно.
Важно понимать, что инфляция растворяет небольшую часть всего
вашего капитала каждый день и в любой валюте. Только грамотные
инвестиции помогут сохранить накопленные сбережения.
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Roman Khoroshev +75
Основатель краудлендинговой платформы JetLen…
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Вывод: в растущей экономике на долгосрочную
перспективу акции являются, одним из лучших
инструментов для инвестиций. Но если нас ожидает
второе десятилетие стагнации, то вариант с
"японским боковиком" выглядит вполне вероятным
сценарием.

Вывод: облигации - инструмент для
фиксации средней долгосрочной
доходности на срок до 10 лет с
относительном низким риском.

Вывод: депозиты - инструмент для
фиксации краткосрочной доходности на 3
месяца без риска. На среднесрочном
горизонте они проигрывают любым
облигациям и даже близко не покрывают
инфляцию.

Вывод: краудлендинг - инструмент для
фиксации высокой краткосрочной и
среднесрочной доходности на срок до 36
месяцев со средним или низким риском.

1 13

Конференция для саппорта
1000 участников, 500 брендов, 13 практических
кейсов. Ловите промокод USEDESK20

8 комментариев

Подписаться

Перейти

Написать комментарий...

Simon Кonst
2 мая

Спасибо Набиуллиной

Ответить

Roman Khoroshev
6 мая Автор

Ну они в целом все правильно делают. Можно ли было бы
лучше?

Ответить

Simon Кonst
6 мая

Вот я и без сарказма, спасибо Эльвире

Ответить

Дмитрий Негрий
3 мая

Роман, спасибо, почерпнул интересные факты для себя.

Подскажите, откуда данные про 3% дефолтности малого и
среднего бизнеса?

Это данные в целом по стране или только тех, кто привлекал
средства через краудлендинг?

Ответить

0

0

2

0

Поддержать Создать ВойтиП​о​и​с​к​
1

Мяу!Привлекайте инвестиции 
для вашего бизнеса 
вместе с Jetlend

Информация:

Контактная информация

Правила обработки

Реклама в журнале

Реклама на сайте

Условия перепечатки

Мы в соцсетях:

Telegram

ВКонтакте

Flipboard

YouTube

Рассылка:

Ваша почта Отправить

Наименование издания: forbes.ru

Cетевое издание «forbes.ru» зарегистрировано Федеральной службой по надзору в сфере
связи, информационных технологий и массовых коммуникаций, регистрационный номер и
дата принятия решения о регистрации: серия Эл № ФС77-82431 от 23 декабря 2021 г.

Адрес редакции, издателя: 123022, г. Москва, ул. Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 15, эт. 4, пом.
X, ком. 1

Адрес редакции: 123022, г. Москва, ул. Звенигородская 2-я, д. 13, стр. 15, эт. 4, пом. X, ком. 1

Главный редактор: Мазурин Николай Дмитриевич

Адрес электронной почты редакции: press-release@forbes.ru

Номер телефона редакции: +7 (495) 565-32-06

Перепечатка материалов и использование их в любой форме, в том числе и в электронных
СМИ, возможны только с письменного разрешения редакции. Товарный знак Forbes явля-
ется исключительной собственностью Forbes Media LLC. Все права защищены. AO «АС Рус Медиа» ·  2022 16+16+

 

Как созданы крупнейшие
состояния в России

В нашем канале в Telegram

29 августа 2022 г. · Карьера и свой бизнес

Мини-биржа: как сервис выходцев из
«Сбера» стал игроком №2 на рынке
краудлендинга
Мария Шакирова
Редакция Forbes

Копировать ссылку

Роман Хорошев (Фото DR)

В 2022 году в России активно растут краудлендинговые платформы, предлага-
ющие кредиты малому и среднему бизнесу от физических лиц. Связанные с
последствиями «спецоперации» обвал фондового рынка, снижение ставок на
вклады в банках и частые отказы в кредитах для малого бизнеса приводят на
такие платформы все больше инвесторов и заемщиков. Одним из бенефициа-
ров роста спроса стал сервис JetLend: если в первом полугодии 2021 года он за-
нимал четвертое место по объему кредитования, то в первой половине 2022-
го поднялся на второе, увеличив в три раза свои показатели год к году. Как ему
это удалось?

«Быстро денег в банке сейчас не получить. «Сбер» рассматривал мою заявку на кредит на 15 млн
рублей около месяца, и в итоге снизил лимит до 2,5 млн рублей под 24% годовых», — рассказывает
в беседе с Forbes предприниматель Петр Кудасов. Как и многие другие представители малого биз-
неса, он стал искать альтернативы банковским кредитам и воспользовался услугами краудлен-
динговой платформы JetLend, которая выдает бизнесу кредиты из денег инвесторов-физлиц. В
июле платформа одобрила ему кредит на 10 млн рублей под 17% годовых на реализацию оптовых
поставок медицинских изделий в больницы. Альтернативой краудлендингу, по его мнению, могут
быть только частные инвестиции, но, «чтобы их получить, нужны знакомства».

Ситуация Кудасова, судя по всему, не уникальна. В марте 2022 года JetLend зафиксировала пяти-
кратный рост спроса от заемщиков. О росте числа заявок в этом году говорит и главный конкурент
JetLend — платформа «Поток Диджитал», созданная в 2016 году Альфа-банком (банк владел долей
в ней до мая 2022 года). По данным инвестиционного сервиса Money Friends (есть у Forbes), в янва-
ре 2022-го объем выдачи кредитов российскими краудлендинговыми платформами составлял 578
млн рублей, а в июне превысил 850 млн рублей. При этом в аналогичные месяцы в 2021 году пока-
затель составлял 435 и 752 млн рублей соответственно.

Согласно аналитике Money Friends, изменился и состав крупнейших игроков краудлендингового
рынка. Если в первой половине 2021 года лидером рынка по объему выдачи была платформа «По-
ток Диджитал», а за ней следовали сервисы Smally, MD Finance, JetLend и сам Money Friends, то в
2022-м на второе после «Потока Диджитал» место перебрался JetLend. И если объем выдачи кре-
дитов «Потока» полугодие к полугодию вырос с 1,55 до 1,76 млрд рублей, то JetLend нарастил по-
казатели более существенно — с 344 млн до 1,1 млрд рублей.

Forbes пообщался с сооснователем JetLend Романом Хорошевым, а также конкурентами и клиен-
тами сервиса. И рассказывает, как реклама у блогеров и кризис помогли бизнесу бывших сотруд-
ников Сбербанка стать одним из лидеров краудлендингового рынка России.

Карьера или бизнес

Роману Хорошеву — 36 лет. Он родился в Самаре и окончил местный государственный экономиче-
ский университет. В 2008 году Хорошев начал карьеру брокера в самарском филиале инвестици-
онной компании «Тройка Диалог». Но в 2009 году, по собственным словам, попал под сокращение
из-за последствий мирового экономического кризиса. Разочаровавшись в финансовой сфере, он
решил заняться предпринимательством. В течение следующих четырех лет Хорошев развивал в
родном городе небольшой строительный бизнес. 

В 2013 году предприниматель решил вернуться в профессию: закрыл свой бизнес, переехал в
Москву и устроился менеджером по продажам акций в «Сбербанк КИБ» — так стал называться биз-
нес «Тройки Диалог» после приобретения его «Сбером» в 2012 году. За четыре года Хорошев дорос
до руководителя офиса по сотрудничеству с премиальными клиентами. Он работал с крупными
торговыми компаниями — Leroy Merlin, Coca-Cola и PepsiCo. 

Несмотря на успешное развитие карьеры, Хорошев скучал по предпринимательской деятельно-
сти. «В Сбербанке работать классно, но там чувствуешь себя маленьким винтиком в большой кор-
порации, а мне хотелось что-то создать», — говорит он. Поэтому параллельно предприниматель
пробовал запускать стартапы. Например, в 2016 году открыл компанию «Кинг вай-фай». Она рас-
считывала помогать ресторанам собирать данные посетителей, которые подключались к Wi-Fi.
Затем эти данные можно было использовать, чтобы таргетировать на посетителей рекламу, опи-
сывает идею Хорошев. 

На рынке в то время уже существовала компания Hot-WiFi. Но Хорошев считал, что для еще одного
сервиса было место. На протяжении двух лет он вместе с коллегами из «Сбера» пытался развивать
«Кинг вай-фай», однако в итоге закрыл проект. «Спрос определенный был. Но идея нас не очень
цепляла. Со временем, посмотрев на показатели Hot-WiFi, мы поняли, что даже среднюю компа-
нию в этом бизнесе теоретически не построить. А уходить с работы ради средней идеи не очень
хотелось», — рассказывает предприниматель. Он также пытался привлечь в проект инвестиции,
но «все инвесторы отказали».

В 2018 году, после закрытия «Кинг вай-фай», Хорошев задумал еще одну попытку запуска своего
бизнеса — на этот раз внутри «Сбера», где такая практика была распространена. В рамках про-
граммы обучения и повышения квалификации сотрудников, Sber CIB banker's school, он предло-
жил создать проект p2p-кредитования (от англ. peer-to-peer — «от человека к человеку»). 

На идею Хорошева натолкнул опыт американского краудлендингового стартапа Lending Club, ко-
торый в 2014 году вышел на IPO. В 2018 году краудлендинговые платформы существовали и в Рос-
сии. Среди них — текущий лидер «Альфа-Поток» (сейчас — «Поток Диджитал»), запущенный еще в
2016-м, а также «Пененза», «Город денег» и другие небольшие сервисы. Предприниматель вспоми-
нает, что ради эксперимента инвестировал 10 000 рублей через «Поток» и понял, что «концепция
работает, но уровень риска там [на платформе] оставлял желать лучшего». Он также утверждает,
что «Поток» ориентировался в основном на тех заемщиков, которым банки отказывали в кредито-
вании, то есть высокорисковых. Хорошев же намеревался предложить более выгодные условия
тем, кто уже кредитуется в банках. Управляющий партнер «Потока» Юрий Попов подтвердил
Forbes, что на старте платформа работала в основном с «отказниками» банков. Но впоследствии
компания диверсифицировала клиентов между ними — теми, кому нужен быстрый заем, и теми,
кто сам не захотел идти в банк, заверил он.

В «Сбере», однако, идею не оценили, утверждает Хорошев. По его словам, руководство компании
считало, что традиционный банкинг отлично справляется с задачами краудлендинга. Впослед-
ствии «Сбер» все-таки попробовал запустить свою аналогичную платформу «СберКредо», добав-
ляет Хорошев: «Возможно, что мы как-то повлияли на это». В «Сбере» не ответили на запрос Forbes
об идее Хорошева.

Хорошева идея 

Идея создать краудлендинговую платформу запала в душу предпринимателю. Раз запустить ее
внутри банка не получится — значит, нужно делать это на стороне, заключил Хорошев: «Мне было
очевидно, что рынок публичного долга или технологических облигаций для малого и среднего
бизнеса можно создать, и он будет успешным».

Он договорился с одним из своих бывших клиентов, которому когда-то помогал структурировать
инвестиционный портфель, чтобы тот выступил инвестором в его проекте, однако он в последний
момент отказался. Имени несостоявшегося инвестора Хорошев не называет, но уточняет, что в то
время он был одним из топ-менеджеров «Аэрофлота». У начинающего предпринимателя было
около 4 млн рублей собственных накоплений. Взяв в кредит еще 5 млн рублей, в 2018 году он заре-
гистрировал компанию JetLend, а в феврале 2019-го уволился из «Сбера».

Хорошев занялся в компании продуктом и построением риск-модели. Разрабатывать продукт ему
помогал коллега по «Сберу» Евгений Усков, который занимался всей технической составляющей
краудлендинговой платформы. Вскоре к команде присоединился еще один бывший коллега Хоро-
шева — Ярослав Ежов, который работал в банке с крупным и средним бизнесом и имел опыт кре-
дитного анализа компаний. Оба в 2019 году тоже уволились из «Сбера». 

Первым делом партнеры «буквально за пару недель» создали пилотную версию сайта. Затем на
коленке, без использования автоматизации и машинного обучения разработали скоринговую
карту — для оценки риска заемщиков, рассказывает Хорошев. Чтобы проверить эту карту, он и
Усков нашли через «Яндекс.Директ» пять тестовых клиентов, провели среди них скоринг и выдали
им займы суммарно на 500 000 рублей из личных накоплений. По словам Хорошева, «ушла в де-
фолт» тогда только одна компания — остальные вернули занятые средства с процентами. Модель
скоринга не раз дорабатывалась, впоследствии система стала проверять заемщиков автоматиче-
ски. Если на старте уровень дефолтности составлял 20%, то сейчас — 1,36%, уверяет предприни-
матель.

Через несколько месяцев после старта разработки бизнес потребовал новых вложений: нужно
было нанимать сотрудников и привлекать клиентов. Хорошев рассказывает, что на поиск инве-
стиций ушло пять месяцев. В итоге партнеры привлекли средства от нескольких частных инвесто-
ров, которых нашли на собственной платформе. Закрыв раунд на $200 000 в июле 2019 года, Jet-
Lend начала наем сотрудников. В команде появилось два менеджера по продажам, один из кото-
рых работал с инвесторами, другой — с заемщиками, и бизнес-ассистент. Инвестиции также поз-
волили доработать сайт, на котором на момент августа был личный кабинет инвестора, но не
было кабинета заемщика — последний общался с сервисом через почту. 

За 2019 год, по словам Хорошева, компания выдала немного кредитов — на сумму около 40 млн
рублей. Согласно СПАРК, в том же году компания получила 1,8 млн рублей выручки и убыток 7,8
млн рублей. Сервис зарабатывает на комиссии с заемщика. Она составляет не менее 1% от выдан-
ной суммы — в зависимости от рейтинга заемщика и опыта работы с платформой, рассказывает
Хорошев.

YouTube и пандемия

Новой вехой для JetLend стал 2020 год. Компания стала активно популяризировать свою платфор-
му через СМИ, блогеров и рекламу в поисковиках. Хорошев рассказывает, что 30% маркетингового
бюджета в 2019–2020 годах уходило на рекламу у Telegram-блогеров, а еще 10% — на рекламу в
Facebook и Instagram (принадлежат корпорации Meta, которая признана экстремистской и запре-
щена в России). 

Рост количества инвесторов и заемщиков, который давала реклама у блогеров, остановила панде-
мия. В 2020 году JetLend даже на два месяца приостанавливала работу, признается Хорошев: «В
ситуации, когда почти у всех заемщиков выручка вдруг стала нулевой, выдавать новые кредиты
было бы неразумным решением. Мы прямо и честно написали всем инвесторам — выводите день-
ги, покупайте акции, мы не понимаем, что происходит и когда это закончится». Во время неопре-
деленности команда занялась оптимизацией расходов и доработкой системы скоринга. До панде-
мии JetLend снимала офис в «Москва-Сити» — первым делом в компании отказались от него и пе-
ревели сотрудников на удаленку. Эта мера также позволила рассматривать на вакансии соискате-
лей со всей России, а не только москвичей. 

В апреле 2020-го компании удалось привлечь 5 млн рублей от своих ранних инвесторов. Средства
нужны были на оборотную деятельность, объясняет Хорошев: «Тогда мы еще не вышли на при-
быль, и компания генерировала убытки». В мае платформа возобновила работу после двухмесяч-
ного перерыва. Осенью 2020 года JetLend получила еще 40 млн рублей на маркетинг, наем персо-
нала и покрытие убытков от бизнес-ангелов Дмитрия Шкляра, Андрея Чернецова, Дмитрия Мовча-
на и Егора Короткова. Согласно СПАРК, сейчас Хорошеву принадлежит 48,45% компании, 20,37% —
у Ускова, 9,95% владеет Коротков, 5,19% — Мовчан, остальное — у Антона Марюхты, Владислава
Мешковского, Максима Вержака и Игоря Николаева.

Во многом из-за связанных с пандемией сложностей 2020 год сервис тоже закрыл с убытком 11,5
млн рублей. Выручка при этом составила более 10 млн рублей, согласно СПАРК. Хорошев утвер-
ждает, что общий объем выданных JetLend средств в том году составил около 200 млн рублей. Сле-
дующий год стал для компании более успешным — по данным СПАРК, выручка платформы увели-
чилась до 61 млн рублей, а убыток сократился до 1,2 млн рублей. По словам Хорошева, объем вы-
дачи в 2021 году составил 1,2 млрд рублей.

Вырасти в 2021 году JetLend помогла в том числе агрессивная маркетинговая стратегия, «нацелен-
ная на захват рынка», говорит генеральный директор Money Friends Тимур Ксёнз: «Они выросли с
5% доли рынка в прошлом году до 25% в 2022 году». Росту способствовало и то, что платформа из-
начально «верно построена с технологической точки зрения», добавляет он.

Хорошев рассказывает, что после 2020 года 60% маркетингового бюджета JetLend стала направ-
лять на рекламные интеграции у YouTube-блогеров. Например, сервис рекламировал YouTube-
блогер Николай Мрочковский с более чем 700 000 подписчиков. Из его рекомендаций о JetLend
узнал частный инвестор Евгений Громов — сейчас, по его собственным словам, он является одним
из пользователей платформы.

Нет альтернатив

2022 год компания начала на подъеме: наняла HR-директора, чтобы и дальше расширять штат, за-
крыла февраль с «рекордными» прибылью (1,2 млн рублей) и уровнем спроса, вспоминает Хоро-
шев. Но после 24 февраля, когда началась «спецоперация»* России на Украине, динамика измени-
лась. Финансовые рынки отреагировали на это событие обвалом рубля — курсы валют побили ре-
корды 2014 и 2016 годов. Биржи в Москве и Санкт-Петербурге на время остановили работу. «Инве-
сторы [в условиях неопределенности] реагируют всегда одинаково — они выводят деньги», — кон-
статирует Хорошев.

У платформы JetLend есть вторичный рынок: инвесторы могут продать там остаток кредита, кото-
рый заемщик еще не успел вернуть, и вывести деньги. «По сути, мы создали мини-Мосбиржу, толь-
ко торгуются там не облигации крупнейших компаний, а долг малого и среднего бизнеса», — пояс-
няет Хорошев. Во время кризиса инвесторы выводили деньги таким способом, а новые вкладчики
приходили не так активно — из-за этого у компании падала выручка.

В конце февраля из-за паники инвесторы вывели с платформы около 100 млн рублей — 12–13% от
денег под управлением JetLend, рассказывает Хорошев. По данным компании, если выручка в
феврале составляла 11,8 млн рублей, то в марте из-за финансового коллапса упала до 7,9 млн руб-
лей — ниже январского показателя. Падение выручки весной на пике Хорошев оценивает в 40%. В
ответ компания повысила процентные ставки, которые обычно составляли 13–17%. В какой-то мо-
мент они доходили до 35–40%, признается Хорошев. В период высоких ставок на платформе инве-
стировал Евгений Громов — он оценивает свою доходность в 25–26% годовых.

Тем не менее, по его словам, предприниматели продолжали брать займы: «Во-первых, началась
инфляция, а во-вторых, не было никакой другой возможности — многие банки перестали выда-
вать кредиты». JetlLend же не останавливала кредитование. 

По словам Хорошева, несмотря на то, что в марте компания получила «значимые убытки», уже в
апреле она вышла в прибыль и стала расти на 15–20% ежемесячно. В мае 2022 года месячная вы-
ручка компании составила 10,4 млн рублей, она выдала кредитов на 188 млн рублей. В июле вы-
ручка составила уже 14,1 млн рублей, а прибыль — 1,4 млн рублей. Сейчас в компании продолжают
наблюдать всплеск спроса и со стороны инвесторов, и со стороны заемщиков. Текущий интерес
первых к платформе Хорошев связывает с отсутствием альтернативных инструментов для инве-
стиций, сопоставимых с краудлендингом по уровню «риск — доходность». 

Об отсутствии для инвесторов альтернатив в виде акций и облигаций как драйвере роста рынка
краудлендинга говорит и Юрий Попов из «Потока». По его мнению, динамику в отрасли определя-
ют два фактора — спрос на деньги от малого бизнеса и доступность денег инвесторов, готовых ин-
вестировать. Спрос от малого бизнеса после начала «спецоперации» увеличился, поскольку банки
стали менее охотно кредитовать — а это основной драйвер роста рынков альтернативного креди-
тования. В конце февраля был отток инвесторов, который предопределил снижение объемов
рынка в марте — апреле, но они вернулись в мае, и с июня на рынке наблюдается стабильный
рост, который набирает обороты, рассказывает он. 

По словам Попова, в январе — феврале 2022 года на рынке наблюдался рост более 30%, в марте —
апреле — просадка, а с мая началось восстановление. «Поток», по его оценке, сейчас занимает
40% рынка. Он говорит, что с весны 2020 года компания дает инвесторам доходность не ниже 25%
годовых с учетом дефолтов. «Февраль — апрель показал разумно низкий уровень дефолтов, до-
ходность оставалась выше 20%. С мая доходность восстановилась и продолжает рост», — утвер-
ждает он. 

По мнению Хорошева, текущий всплеск спроса на краудлендинг связан и со стремлением пред-
принимателей сохранить свой бизнес. Более того, он уверен, что бизнес продолжит расти. По его
словам, объем рынка кредитования малого и среднего бизнеса в 2021 году составил более 10 трлн
рублей, в то время как рынок краудлендинга — 10–20 млрд рублей. «Это совсем мало. Для сравне-
ния: в Великобритании он больше 800 млрд рублей», — говорит Хорошев.

* Согласно требованию Роскомнадзора, при подготовке материалов о специальной операции на
востоке Украины все российские СМИ обязаны пользоваться информацией только из официаль-
ных источников РФ. Мы не можем публиковать материалы, в которых проводимая операция назы-
вается «нападением», «вторжением» либо «объявлением войны», если это не прямая цитата (ста-
тья 57 ФЗ о СМИ). В случае нарушения требования со СМИ может быть взыскан штраф в размере 5
млн рублей, также может последовать блокировка издания.

Мария Шакирова
Редакция Forbes
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Мини-биржа: как сервис выходцев из
«Сбера» стал игроком №2 на рынке
краудлендинга
Мария Шакирова
Редакция Forbes

Копировать ссылку

Роман Хорошев (Фото DR)

В 2022 году в России активно растут краудлендинговые платформы, предлага-
ющие кредиты малому и среднему бизнесу от физических лиц. Связанные с
последствиями «спецоперации» обвал фондового рынка, снижение ставок на
вклады в банках и частые отказы в кредитах для малого бизнеса приводят на
такие платформы все больше инвесторов и заемщиков. Одним из бенефициа-
ров роста спроса стал сервис JetLend: если в первом полугодии 2021 года он за-
нимал четвертое место по объему кредитования, то в первой половине 2022-
го поднялся на второе, увеличив в три раза свои показатели год к году. Как ему
это удалось?

«Быстро денег в банке сейчас не получить. «Сбер» рассматривал мою заявку на кредит на 15 млн
рублей около месяца, и в итоге снизил лимит до 2,5 млн рублей под 24% годовых», — рассказывает
в беседе с Forbes предприниматель Петр Кудасов. Как и многие другие представители малого биз-
неса, он стал искать альтернативы банковским кредитам и воспользовался услугами краудлен-
динговой платформы JetLend, которая выдает бизнесу кредиты из денег инвесторов-физлиц. В
июле платформа одобрила ему кредит на 10 млн рублей под 17% годовых на реализацию оптовых
поставок медицинских изделий в больницы. Альтернативой краудлендингу, по его мнению, могут
быть только частные инвестиции, но, «чтобы их получить, нужны знакомства».

Ситуация Кудасова, судя по всему, не уникальна. В марте 2022 года JetLend зафиксировала пяти-
кратный рост спроса от заемщиков. О росте числа заявок в этом году говорит и главный конкурент
JetLend — платформа «Поток Диджитал», созданная в 2016 году Альфа-банком (банк владел долей
в ней до мая 2022 года). По данным инвестиционного сервиса Money Friends (есть у Forbes), в янва-
ре 2022-го объем выдачи кредитов российскими краудлендинговыми платформами составлял 578
млн рублей, а в июне превысил 850 млн рублей. При этом в аналогичные месяцы в 2021 году пока-
затель составлял 435 и 752 млн рублей соответственно.

Согласно аналитике Money Friends, изменился и состав крупнейших игроков краудлендингового
рынка. Если в первой половине 2021 года лидером рынка по объему выдачи была платформа «По-
ток Диджитал», а за ней следовали сервисы Smally, MD Finance, JetLend и сам Money Friends, то в
2022-м на второе после «Потока Диджитал» место перебрался JetLend. И если объем выдачи кре-
дитов «Потока» полугодие к полугодию вырос с 1,55 до 1,76 млрд рублей, то JetLend нарастил по-
казатели более существенно — с 344 млн до 1,1 млрд рублей.

Forbes пообщался с сооснователем JetLend Романом Хорошевым, а также конкурентами и клиен-
тами сервиса. И рассказывает, как реклама у блогеров и кризис помогли бизнесу бывших сотруд-
ников Сбербанка стать одним из лидеров краудлендингового рынка России.

Карьера или бизнес

Роману Хорошеву — 36 лет. Он родился в Самаре и окончил местный государственный экономиче-
ский университет. В 2008 году Хорошев начал карьеру брокера в самарском филиале инвестици-
онной компании «Тройка Диалог». Но в 2009 году, по собственным словам, попал под сокращение
из-за последствий мирового экономического кризиса. Разочаровавшись в финансовой сфере, он
решил заняться предпринимательством. В течение следующих четырех лет Хорошев развивал в
родном городе небольшой строительный бизнес. 

В 2013 году предприниматель решил вернуться в профессию: закрыл свой бизнес, переехал в
Москву и устроился менеджером по продажам акций в «Сбербанк КИБ» — так стал называться биз-
нес «Тройки Диалог» после приобретения его «Сбером» в 2012 году. За четыре года Хорошев дорос
до руководителя офиса по сотрудничеству с премиальными клиентами. Он работал с крупными
торговыми компаниями — Leroy Merlin, Coca-Cola и PepsiCo. 

Несмотря на успешное развитие карьеры, Хорошев скучал по предпринимательской деятельно-
сти. «В Сбербанке работать классно, но там чувствуешь себя маленьким винтиком в большой кор-
порации, а мне хотелось что-то создать», — говорит он. Поэтому параллельно предприниматель
пробовал запускать стартапы. Например, в 2016 году открыл компанию «Кинг вай-фай». Она рас-
считывала помогать ресторанам собирать данные посетителей, которые подключались к Wi-Fi.
Затем эти данные можно было использовать, чтобы таргетировать на посетителей рекламу, опи-
сывает идею Хорошев. 

На рынке в то время уже существовала компания Hot-WiFi. Но Хорошев считал, что для еще одного
сервиса было место. На протяжении двух лет он вместе с коллегами из «Сбера» пытался развивать
«Кинг вай-фай», однако в итоге закрыл проект. «Спрос определенный был. Но идея нас не очень
цепляла. Со временем, посмотрев на показатели Hot-WiFi, мы поняли, что даже среднюю компа-
нию в этом бизнесе теоретически не построить. А уходить с работы ради средней идеи не очень
хотелось», — рассказывает предприниматель. Он также пытался привлечь в проект инвестиции,
но «все инвесторы отказали».

В 2018 году, после закрытия «Кинг вай-фай», Хорошев задумал еще одну попытку запуска своего
бизнеса — на этот раз внутри «Сбера», где такая практика была распространена. В рамках про-
граммы обучения и повышения квалификации сотрудников, Sber CIB banker's school, он предло-
жил создать проект p2p-кредитования (от англ. peer-to-peer — «от человека к человеку»). 

На идею Хорошева натолкнул опыт американского краудлендингового стартапа Lending Club, ко-
торый в 2014 году вышел на IPO. В 2018 году краудлендинговые платформы существовали и в Рос-
сии. Среди них — текущий лидер «Альфа-Поток» (сейчас — «Поток Диджитал»), запущенный еще в
2016-м, а также «Пененза», «Город денег» и другие небольшие сервисы. Предприниматель вспоми-
нает, что ради эксперимента инвестировал 10 000 рублей через «Поток» и понял, что «концепция
работает, но уровень риска там [на платформе] оставлял желать лучшего». Он также утверждает,
что «Поток» ориентировался в основном на тех заемщиков, которым банки отказывали в кредито-
вании, то есть высокорисковых. Хорошев же намеревался предложить более выгодные условия
тем, кто уже кредитуется в банках. Управляющий партнер «Потока» Юрий Попов подтвердил
Forbes, что на старте платформа работала в основном с «отказниками» банков. Но впоследствии
компания диверсифицировала клиентов между ними — теми, кому нужен быстрый заем, и теми,
кто сам не захотел идти в банк, заверил он.

В «Сбере», однако, идею не оценили, утверждает Хорошев. По его словам, руководство компании
считало, что традиционный банкинг отлично справляется с задачами краудлендинга. Впослед-
ствии «Сбер» все-таки попробовал запустить свою аналогичную платформу «СберКредо», добав-
ляет Хорошев: «Возможно, что мы как-то повлияли на это». В «Сбере» не ответили на запрос Forbes
об идее Хорошева.

Хорошева идея 

Идея создать краудлендинговую платформу запала в душу предпринимателю. Раз запустить ее
внутри банка не получится — значит, нужно делать это на стороне, заключил Хорошев: «Мне было
очевидно, что рынок публичного долга или технологических облигаций для малого и среднего
бизнеса можно создать, и он будет успешным».

Он договорился с одним из своих бывших клиентов, которому когда-то помогал структурировать
инвестиционный портфель, чтобы тот выступил инвестором в его проекте, однако он в последний
момент отказался. Имени несостоявшегося инвестора Хорошев не называет, но уточняет, что в то
время он был одним из топ-менеджеров «Аэрофлота». У начинающего предпринимателя было
около 4 млн рублей собственных накоплений. Взяв в кредит еще 5 млн рублей, в 2018 году он заре-
гистрировал компанию JetLend, а в феврале 2019-го уволился из «Сбера».

Хорошев занялся в компании продуктом и построением риск-модели. Разрабатывать продукт ему
помогал коллега по «Сберу» Евгений Усков, который занимался всей технической составляющей
краудлендинговой платформы. Вскоре к команде присоединился еще один бывший коллега Хоро-
шева — Ярослав Ежов, который работал в банке с крупным и средним бизнесом и имел опыт кре-
дитного анализа компаний. Оба в 2019 году тоже уволились из «Сбера». 

Первым делом партнеры «буквально за пару недель» создали пилотную версию сайта. Затем на
коленке, без использования автоматизации и машинного обучения разработали скоринговую
карту — для оценки риска заемщиков, рассказывает Хорошев. Чтобы проверить эту карту, он и
Усков нашли через «Яндекс.Директ» пять тестовых клиентов, провели среди них скоринг и выдали
им займы суммарно на 500 000 рублей из личных накоплений. По словам Хорошева, «ушла в де-
фолт» тогда только одна компания — остальные вернули занятые средства с процентами. Модель
скоринга не раз дорабатывалась, впоследствии система стала проверять заемщиков автоматиче-
ски. Если на старте уровень дефолтности составлял 20%, то сейчас — 1,36%, уверяет предприни-
матель.

Через несколько месяцев после старта разработки бизнес потребовал новых вложений: нужно
было нанимать сотрудников и привлекать клиентов. Хорошев рассказывает, что на поиск инве-
стиций ушло пять месяцев. В итоге партнеры привлекли средства от нескольких частных инвесто-
ров, которых нашли на собственной платформе. Закрыв раунд на $200 000 в июле 2019 года, Jet-
Lend начала наем сотрудников. В команде появилось два менеджера по продажам, один из кото-
рых работал с инвесторами, другой — с заемщиками, и бизнес-ассистент. Инвестиции также поз-
волили доработать сайт, на котором на момент августа был личный кабинет инвестора, но не
было кабинета заемщика — последний общался с сервисом через почту. 

За 2019 год, по словам Хорошева, компания выдала немного кредитов — на сумму около 40 млн
рублей. Согласно СПАРК, в том же году компания получила 1,8 млн рублей выручки и убыток 7,8
млн рублей. Сервис зарабатывает на комиссии с заемщика. Она составляет не менее 1% от выдан-
ной суммы — в зависимости от рейтинга заемщика и опыта работы с платформой, рассказывает
Хорошев.

YouTube и пандемия

Новой вехой для JetLend стал 2020 год. Компания стала активно популяризировать свою платфор-
му через СМИ, блогеров и рекламу в поисковиках. Хорошев рассказывает, что 30% маркетингового
бюджета в 2019–2020 годах уходило на рекламу у Telegram-блогеров, а еще 10% — на рекламу в
Facebook и Instagram (принадлежат корпорации Meta, которая признана экстремистской и запре-
щена в России). 

Рост количества инвесторов и заемщиков, который давала реклама у блогеров, остановила панде-
мия. В 2020 году JetLend даже на два месяца приостанавливала работу, признается Хорошев: «В
ситуации, когда почти у всех заемщиков выручка вдруг стала нулевой, выдавать новые кредиты
было бы неразумным решением. Мы прямо и честно написали всем инвесторам — выводите день-
ги, покупайте акции, мы не понимаем, что происходит и когда это закончится». Во время неопре-
деленности команда занялась оптимизацией расходов и доработкой системы скоринга. До панде-
мии JetLend снимала офис в «Москва-Сити» — первым делом в компании отказались от него и пе-
ревели сотрудников на удаленку. Эта мера также позволила рассматривать на вакансии соискате-
лей со всей России, а не только москвичей. 

В апреле 2020-го компании удалось привлечь 5 млн рублей от своих ранних инвесторов. Средства
нужны были на оборотную деятельность, объясняет Хорошев: «Тогда мы еще не вышли на при-
быль, и компания генерировала убытки». В мае платформа возобновила работу после двухмесяч-
ного перерыва. Осенью 2020 года JetLend получила еще 40 млн рублей на маркетинг, наем персо-
нала и покрытие убытков от бизнес-ангелов Дмитрия Шкляра, Андрея Чернецова, Дмитрия Мовча-
на и Егора Короткова. Согласно СПАРК, сейчас Хорошеву принадлежит 48,45% компании, 20,37% —
у Ускова, 9,95% владеет Коротков, 5,19% — Мовчан, остальное — у Антона Марюхты, Владислава
Мешковского, Максима Вержака и Игоря Николаева.

Во многом из-за связанных с пандемией сложностей 2020 год сервис тоже закрыл с убытком 11,5
млн рублей. Выручка при этом составила более 10 млн рублей, согласно СПАРК. Хорошев утвер-
ждает, что общий объем выданных JetLend средств в том году составил около 200 млн рублей. Сле-
дующий год стал для компании более успешным — по данным СПАРК, выручка платформы увели-
чилась до 61 млн рублей, а убыток сократился до 1,2 млн рублей. По словам Хорошева, объем вы-
дачи в 2021 году составил 1,2 млрд рублей.

Вырасти в 2021 году JetLend помогла в том числе агрессивная маркетинговая стратегия, «нацелен-
ная на захват рынка», говорит генеральный директор Money Friends Тимур Ксёнз: «Они выросли с
5% доли рынка в прошлом году до 25% в 2022 году». Росту способствовало и то, что платформа из-
начально «верно построена с технологической точки зрения», добавляет он.

Хорошев рассказывает, что после 2020 года 60% маркетингового бюджета JetLend стала направ-
лять на рекламные интеграции у YouTube-блогеров. Например, сервис рекламировал YouTube-
блогер Николай Мрочковский с более чем 700 000 подписчиков. Из его рекомендаций о JetLend
узнал частный инвестор Евгений Громов — сейчас, по его собственным словам, он является одним
из пользователей платформы.

Нет альтернатив

2022 год компания начала на подъеме: наняла HR-директора, чтобы и дальше расширять штат, за-
крыла февраль с «рекордными» прибылью (1,2 млн рублей) и уровнем спроса, вспоминает Хоро-
шев. Но после 24 февраля, когда началась «спецоперация»* России на Украине, динамика измени-
лась. Финансовые рынки отреагировали на это событие обвалом рубля — курсы валют побили ре-
корды 2014 и 2016 годов. Биржи в Москве и Санкт-Петербурге на время остановили работу. «Инве-
сторы [в условиях неопределенности] реагируют всегда одинаково — они выводят деньги», — кон-
статирует Хорошев.

У платформы JetLend есть вторичный рынок: инвесторы могут продать там остаток кредита, кото-
рый заемщик еще не успел вернуть, и вывести деньги. «По сути, мы создали мини-Мосбиржу, толь-
ко торгуются там не облигации крупнейших компаний, а долг малого и среднего бизнеса», — пояс-
няет Хорошев. Во время кризиса инвесторы выводили деньги таким способом, а новые вкладчики
приходили не так активно — из-за этого у компании падала выручка.

В конце февраля из-за паники инвесторы вывели с платформы около 100 млн рублей — 12–13% от
денег под управлением JetLend, рассказывает Хорошев. По данным компании, если выручка в
феврале составляла 11,8 млн рублей, то в марте из-за финансового коллапса упала до 7,9 млн руб-
лей — ниже январского показателя. Падение выручки весной на пике Хорошев оценивает в 40%. В
ответ компания повысила процентные ставки, которые обычно составляли 13–17%. В какой-то мо-
мент они доходили до 35–40%, признается Хорошев. В период высоких ставок на платформе инве-
стировал Евгений Громов — он оценивает свою доходность в 25–26% годовых.

Тем не менее, по его словам, предприниматели продолжали брать займы: «Во-первых, началась
инфляция, а во-вторых, не было никакой другой возможности — многие банки перестали выда-
вать кредиты». JetlLend же не останавливала кредитование. 

По словам Хорошева, несмотря на то, что в марте компания получила «значимые убытки», уже в
апреле она вышла в прибыль и стала расти на 15–20% ежемесячно. В мае 2022 года месячная вы-
ручка компании составила 10,4 млн рублей, она выдала кредитов на 188 млн рублей. В июле вы-
ручка составила уже 14,1 млн рублей, а прибыль — 1,4 млн рублей. Сейчас в компании продолжают
наблюдать всплеск спроса и со стороны инвесторов, и со стороны заемщиков. Текущий интерес
первых к платформе Хорошев связывает с отсутствием альтернативных инструментов для инве-
стиций, сопоставимых с краудлендингом по уровню «риск — доходность». 

Об отсутствии для инвесторов альтернатив в виде акций и облигаций как драйвере роста рынка
краудлендинга говорит и Юрий Попов из «Потока». По его мнению, динамику в отрасли определя-
ют два фактора — спрос на деньги от малого бизнеса и доступность денег инвесторов, готовых ин-
вестировать. Спрос от малого бизнеса после начала «спецоперации» увеличился, поскольку банки
стали менее охотно кредитовать — а это основной драйвер роста рынков альтернативного креди-
тования. В конце февраля был отток инвесторов, который предопределил снижение объемов
рынка в марте — апреле, но они вернулись в мае, и с июня на рынке наблюдается стабильный
рост, который набирает обороты, рассказывает он. 

По словам Попова, в январе — феврале 2022 года на рынке наблюдался рост более 30%, в марте —
апреле — просадка, а с мая началось восстановление. «Поток», по его оценке, сейчас занимает
40% рынка. Он говорит, что с весны 2020 года компания дает инвесторам доходность не ниже 25%
годовых с учетом дефолтов. «Февраль — апрель показал разумно низкий уровень дефолтов, до-
ходность оставалась выше 20%. С мая доходность восстановилась и продолжает рост», — утвер-
ждает он. 

По мнению Хорошева, текущий всплеск спроса на краудлендинг связан и со стремлением пред-
принимателей сохранить свой бизнес. Более того, он уверен, что бизнес продолжит расти. По его
словам, объем рынка кредитования малого и среднего бизнеса в 2021 году составил более 10 трлн
рублей, в то время как рынок краудлендинга — 10–20 млрд рублей. «Это совсем мало. Для сравне-

ния: в Великобритании он больше 800 млрд рублей», — говорит Хорошев.

* Согласно требованию Роскомнадзора, при подготовке материалов о специальной операции на
востоке Украины все российские СМИ обязаны пользоваться информацией только из официаль-
ных источников РФ. Мы не можем публиковать материалы, в которых проводимая операция назы-
вается «нападением», «вторжением» либо «объявлением войны», если это не прямая цитата (ста-
тья 57 ФЗ о СМИ). В случае нарушения требования со СМИ может быть взыскан штраф в размере 5
млн рублей, также может последовать блокировка издания.

Мария Шакирова
Редакция Forbes

#краудлендинг #инвестиции #стартап #«спецоперация» на Украине #санкции
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