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Одним из относительно новых способов привлечения капитала являются инструменты альтернативного финансирования. Эти метод сбора денег сами по себе подразумевают сбор множества небольших сумм денег от большого количества людей, как правило, через Интернет. Альтернативные финансы используются для привлечения средств для различных типов проектов и помогает основателям проекта не только найти первоначальные инвестиции без участия банков, венчурных капиталистов или фондовых бирж, но и привлечь первых клиентов, которые могли бы быть заинтересованы в реализации проекта.
В рамках данного отчета рассматривается регулирование рынка альтернативных финансов в России и его объемы. 
Для достижения цели требуется решить следующие задачи:
1) рассмотреть институциональную структуру рынка альтернативного финансирования в России;
2) привести классификацию инструментов альтернативного финансирования;
3) провести анализ объемов российского рынка крауд-финансов; 
В работе будут рассмотрены современные финансовые инструменты альтернативного финансирования и инвестирования, а также их текущее состояние.
Объект исследования – нормативные правовые акты, касающиеся регулирования альтернативных финансовых инструментов, а также статистические рыночные показатели альтернативных финансов.
Предмет исследования – анализ состояния рынка альтернативных финансовых инструментов.
Информационную базу для проведения анализа финансово-экономической деятельности учреждения составили нормативно-правовые акты и иные документы федерального уровня.
Работа выполнена с использованием российских и зарубежных учебников, методических пособий по управлению проектами, а также статей известных экономистов в популярных изданиях по данному вопросу.
При написании работы использовались такие методы исследования, как сравнение, анализ, обобщение и классификация.
Структура работы состоит из введения, двух глав, заключения, списка использованных источников.
В первой главе представлена классификация инструментов альтернативного финансирования и степень их регулирования. Во второй главе проведен анализ состояния современных альтернативных финансовых инструментов.
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Быстро развивающиеся небольшие и средние инновационные компании в реалиях современной экономики требуют новых инструментов финансирования — современных, простых и доступных. Таковыми могут стать «альтернативных финансов» — система альтернативных механизмов вовлечения частного, неактивного сейчас капитала в перспективные инвестиционные проекты. В числе таких механизмов — краудфандинг, краудинвестинг и краудлендинг (p2p-кредитование). 
Основной функцией альтернативных финансовых инструментов является финансирование, однако, подобно другим способам финансирования стартапов, крауд-финансирование имеет ряд скрытых функций, таких как: PR-инструмент, предпродажный инструмент и инструмент тестирования идеи.
Альтернативные финансы рассматриваются как реальный инструмент привлечения средств, который поддерживает инновационные решения и стартапы и позволяет традиционным посредникам находить успешных и талантливых людей. К примеру, краудфандинг позволяет основателям получить необходимый капитал не только для финансирования разовых проектов, но и для запуска нового предприятия. Однако эксперты утверждают, что краудфандинг не может полностью заменить традиционных инвесторов, которые обычно предлагают не только существенные средства, но и советы и рекомендации.
Альтернативное финансирование может быть эффективным PR-инструментом для творческих и бизнес-проектов, не имеющих аудитории. Разместив проект на краудфандинговой платформе и проведя его дальнейшее продвижение, учредитель может получить огромную выгоду не только в привлечении средств, но и в создании аудитории, заинтересованной в проекте за пределами платформы. Крауд-кампания может помочь привлечь внимание прессы, что может значительно увеличить аудиторию проекта и количество потенциальных спонсоров. Кроме того, такой маркетинг может значительно помочь проектам, которые собираются создать экосистему, используя дополнительные продукты. Например, успех консольной кампании видеоигр "Pebble and Ouya" подтолкнул некоторых независимых разработчиков к созданию приложений для будущих проектов еще до официального релиза.
Это может служить примером, когда краудфандинговая кампания помогла создать конкурентное преимущество еще до официального релиза.
В большинстве случаев учредители предлагают конечные продукты в обмен на финансовую поддержку компании. Продукт обычно предлагается со специальной скидкой или другим преимуществом. Эта возможность предварительной продажи используется в основном предпринимательскими предприятиями, которые производят какой-то продукт. Благодаря такому виду вознаграждения онлайн-платформу можно рассматривать как интернет-магазин с предпродажами, который может послужить отличным стартом для любого стартапа.
Успешное или неудачное завершение крауд-кампании может стать отличным показателем актуальности идеи. Благодаря тому, что пользователи краудфандинговой платформы поддерживают проекты, которые им нравятся или которые они считают социально полезными, основатель может оценить свои идеи и понять, нужен ли такой проект или нет. Это позволяет основателям сэкономить много денег и усилий в случае низкого спроса. Кроме того, успех проекта может служить демонстрацией спроса на продукт, что может помочь основателям привлечь больше капитала из традиционных источников. Например, изначально Pebble Smart Watch не удалось убедить инвесторов в успехе продукта, но успешная краудфандинговая кампания на Kickstarter продемонстрировала существующий спрос на продукт, что помогло привлечь большое количество венчурных фондов от частных инвесторов.
В целом, цель основателя – это не только привлечение денег для разового проекта или для нового стартапа. Некоторые основатели используют онлан-платформы для тестирования своих идей, некоторые стремятся продемонстрировать спрос на продукт крупным инвесторам, некоторые хотят привлечь внимание прессы и увеличить аудиторию проектов, а некоторые рассматривают такие платформы как предпродажный интернет-сайт.
Но кроме того, альтернативное финансирование создает прозрачный и эффективный механизм финансирования народных проектов, что жизненно важно не только для учредителей, которые большую часть времени не могут найти поддержки в банках, но и для спонсоров, которые хотят безопасно поддерживать идеи с минимальными сомнениями в том, на что будут потрачены деньги. С точки зрения спонсора, краудфандинговую платформу можно рассматривать как возможность инвестировать непосредственно в производство интересного продукта или инновационной идеи на начальном этапе.
Несмотря на то, что в Россию онлайн-площадки альтернативного финансирования пришли в начале 2010-хх гг. на фоне ярких историй успеха в США и Великобритании, наш рынок еще очень молод. Краудфандинг в России сегодня стал привлекательной альтернативой банковского кредита для малого и среднего бизнеса (МСБ) на фоне достаточно высоких требований со стороны финансовых институтов, особенно в части необходимости обеспечения залогового имущества. При этом стоит отметить, что микрокомпании, штат которых зачастую не превышает и 5 человек, в принципе «отрезаны» от получения дополнительного внешнего финансирования на традиционном рынке капитала. Тем не менее, развитие российского рынка альтернативного финансирования имеет неоднозначную историю.
Существует более 2000 краудфандинговых платформ, которые работают по всему миру. И хотя за платформами стоят разные бизнес-модели, базовая система, как правило, следующая. Есть три участника: основатель проекта, который стремится привлечь капитал, инвесторы проекта (обычно называемые "спонсорами"), которые закладывают деньги в проект, и краудфандинговая платформа, которая соединяет их вместе. Основатель проекта размещает описание своей идеи на сайте краудфандинговой платформы. В большинстве случаев текстовое описание дополняется фотографиями и видеороликами, чтобы получить лучшее понимание идеи проекта со стороны спонсоров. Кроме того, учредитель устанавливает цель, целевую сумму денег и, как правило, заранее определенный период времени для процесса сбора денег. В случае успеха проекта, определение которого отличается от платформы к платформе, основатель берет деньги инверторов и должен сдержать слово, отправив спонсорам то, что было обещано. Обычно краудфандинговые платформы монетизируют бизнес путем взимания процентной платы с успешных проектов и предоставления дополнительного сервиса для помощи основателям в разработке описания проекта
В России внедрение цифровых технологий во все сферы жизни обуславливает рост популярности платформенных бизнес-решений. Эта тенденция охватила и финансовую отрасль. В последние 5 лет и здесь быстро растет интерес к различным крауд-способам привлечения денег. Эти действия реализуются через инвестиционные платформы (Приложение 1). Эксперты утверждают, что рост их популярности в России гарантирован на несколько ближайших лет.
В целом, рынок альтернативных финансов в России отстает от аналогичного рынка стран-лидеров (США, Великобритания) на четыре-пять лет. Рост объемов, привлеченных с помощью краудлендинга и краудинвестинга средств, может составил до 79 млн руб. в 2019 году, что представлено на рисунке 1 и будет снижаться в последующие годы. При этом представители индустрии оценивают потенциальный объем рынка альтернативных финансов в 1 трлн рублей. Об этом пишет РБК со ссылкой на заключение Центробанка, подлинность которого подтвердили близкие к участникам заседания источники.[footnoteRef:1] [1: Информационно-аналитическое агентство «РБК» URL: https://www.rbc.ru/finances/18/11/2019/5dcd55c19a794751a1a5c3ca (дата обращения 26.04.2020)] 


Рисунок 1. Объем сделок, заключенных по всем сегментам альтернативных финансов, 2017-2019 млн. руб.[footnoteRef:2] [2:  База данных Statista URL: https://www.statista.com/outlook/297/149/alternative-financing/russia (дата обращения 26.04.2020)] 


В то же время уровень финансовой грамотности российских компаний, привлекающих финансирование, достаточно низок, что не позволяет им подготовить документацию, необходимую для участия на крауд-площадках.
С 1 января 2020 года вступил в силу новый Федеральный закон № 259-ФЗ (от 2 августа 2019 года) "о привлечении инвестиций с использованием инвестиционных площадок"...- вступил в силу в России. Этот законодательный акт уже получил название "Закон О краудфандинге" (далее – Закон). Принятие этого закона стало одним из самых ожидаемых законодательных актов в 2019 году в России, наряду с законом "О цифровых финансовых активах", который еще не был окончательно принят (и который должен обеспечить правовую основу для использования криптовалюты в России). Вот основные положения нового закона:[footnoteRef:3] [3:  Федеральный закон от 02.08.2019 N 259-ФЗ "О привлечении инвестиций с использованием инвестиционных платформ и о внесении изменений в отдельные законодательные акты Российской Федерации" (дата обращения: 02.05.2020)] 

Закон регулирует новый метод инвестирования посредством электронных инвестиционных платформ-интернет-платформ, соединяющих инвесторов и объекты инвестиций – людей или компании, желающие инвестировать или привлекать инвестиции.
До 2020 года такие инвестиционные площадки в России уже существовали. Однако до 1 января 2020 года их деятельность не регулировалась никакими специальными законодательными нормами.
С новым законом к инвестиционным площадкам и их операторам будет предъявляться ряд обязательных требований, а именно:
– оператором инвестиционной площадки может быть только российская компания (общество с ограниченной ответственностью или акционерное общество);
– для того, чтобы стать оператором инвестиционной платформы, компания должна быть зарегистрирована в специальном реестре Центрального Банка России;
– условия предоставления услуг инвестиционной платформы должны быть зримо размещены на интернет-сайте инвестиционной платформы, а также определенная информация об операторе платформы (например, название компании, список бенефициарных владельцев, финансовые отчеты и другая информация (ст. 15 Закона);
– бенефициарные собственники, контролирующие лица и органы управления компании-оператора инвестиционной платформы обязаны соблюдать ряд требований. Таковых немного, например, единоличным исполнительным органом оператора платформы может быть только физическое лицо, имеющее высшее образование (высшее образование) (ст. 10 Закона).
Инвесторы и объекты инвестиций закон допускает только B2B и P2B инвестиции через инвестиционные платформы. Иными словами, объектами инвестиций могут быть только российские компании и индивидуальные предприниматели, то есть привлекать инвестиции с использованием инвестиционных платформ, хотя инвесторами могут быть как компании, так и частные лица.
К объектам инвестиций также предъявляются некоторые дополнительные требования. Например, компании и физические лица, которые фигурируют в федеральном перечне лиц, причастных к экстремизму или терроризму (ст. 14 Закона), не могут быть объектами инвестиций в соответствии с законом
Закон предусматривает следующие три способа инвестирования через инвестиционную платформу:
– предоставление кредита (P2P кредитование, см. ниже);
– приобретение эмиссионных ценных бумаг (в том числе долевых ценных бумаг, т. е. долевого краудфандинга);
– приобретение полезных цифровых прав (utility tokens).
Закон не позволяет осуществлять инвестиции путем приобретения доли участия в обществах с ограниченной ответственностью (путем приобретения определенного процента собственности в обществе), что накладывает весьма ощутимые ограничения на круг компаний, привлекающих инвестиции в обмен на долю в бизнесе (так называемый краудинвестинг или долевой краудфандинг). Более того, инвестирование путем приобретения эмиссионных ценных бумаг возможно только через частное размещение.
Инвестирование в коммунальные цифровые права влечет за собой приобретение инвестором следующих цифровых прав (цифровое право определено в ст. 141.1 Гражданского кодекса Российской Федерации):[footnoteRef:4] [4:  Статья 141.1. Цифровые права "Гражданский кодекс Российской Федерации (часть первая)" от 30.11.1994 N 51-ФЗ (ред. от 16.12.2019, с изм. от 28.04.2020) (дата обращения: 03.05.2020)] 

– право требовать передачи имущества;
– право требовать передачи прав интеллектуальной собственности или лицензий на интеллектуальную собственность;
– право требовать предоставления определенной услуги или работы.
Утилитарные цифровые права можно рассматривать как аналог утилитарных токенов, которые обычно используются компаниями по всему миру для привлечения инвестиций без предоставления доли в бизнесе. Однако понятие "токен" в законе не используется и, как ожидается, еще не будет принято законом "О цифровых финансовых активах".
Закон также не предусматривает инвестиций путем покупки криптовалюты. Правовой статус криптовалют в России все еще остается неопределенным, поскольку закон "О цифровых финансовых активах" все еще находится на рассмотрении в Государственной Думе. 
В Российской Федерации инвестирование через краудфандинговую платформу включает в себя несколько этапов:
1. Оператор платформы и инвестор заключают сервисный контракт на привлечение инвестиций, а оператор и объект инвестиций заключают сервисный контракт на содействие в инвестировании. Оба договора заключаются в электронной форме, с использованием интернет-сайта платформы (посредством акцепта условий предоставления услуг платформы или в иной аналогичной форме).
2. Объект инвестиций размещает на платформе инвестиционное предложение, содержащее все соответствующие условия инвестирования и следующую обязательную информацию:
– срок действия оферты;
– минимальный объем инвестиций для заключения инвестиционного контракта; максимальный объем инвестиций, при котором инвестиционное предложение вступает в силу.
3. Инвестор принимает инвестиционное предложение с использованием технических средств платформы и перечисляет денежные средства на объект инвестирования (с использованием специального счета депонирования оператора платформы).
Оператор платформы ведет реестр договоров, заключенных на платформе, и обеспечивает сохранность данных в реестре и предоставление данных из реестра по запросам сторон.
Как правило, максимальный объем инвестиций, который может быть привлечен одним объектом инвестиций в течение одного календарного года, составляет 1 млрд руб. (пункт 1 статьи 6 Закона). Это общий максимальный объем инвестиций, который должен быть привлечен одним человеком на любой инвестиционной площадке в течение года.
Существует также ограничение для инвесторов, которые являются частными лицами. В целом физические лица могут инвестировать не более 600 000 рублей в течение одного календарного года (эта сумма включает инвестиции, сделанные на любых инвестиционных площадках в течение года). Это правило не распространяется на физических лиц, являющихся квалифицированными инвесторами, а также на лиц, официально зарегистрированных в качестве предпринимателей.
Оператор платформы обеспечивает соблюдение вышеуказанных правил. Однако совершенно неясно, каким образом оператор должен контролировать соблюдение инвесторами и объектами инвестиций положений данного положения, учитывая, что максимальные суммы включают инвестиции, сделанные или привлеченные с использованием всех инвестиционных платформ в течение года. Согласно пункту 4 статьи 7 Закона, в отношении физических лиц оператор должен осуществлять такой контроль путем сбора деклараций от инвесторов относительно соблюдения ими установленного ограничения. 
Новый закон вступил в силу с 1 января 2020 года. С этой даты новые компании, начинающие краудфандинговый бизнес, должны соблюдать закон.
Что касается уже действующих краудфандинговых платформ, то у операторов есть дополнительный период для приведения их в соответствие с новыми правилами – до 1 июля 2020 года.
Принятие нового закона будет полезно для стимулирования дальнейшего роста цифровых финансовых институтов и технологий в России. Однако закон был бы гораздо эффективнее и имел бы более широкую практическую сферу применения, если бы он выбрал менее консервативный подход к средствам инвестирования. Было бы также более полезно, если бы закон не был изолированным законодательным актом, а был принят в виде набора других ожидаемых законодательных положений, касающихся криптовалют и общих правил для инструментов альтернативного финансирования. Вероятно, что эти соответствующие дополнительные законы тоже скоро появятся.
Альтернативное финансирование могло бы стать прибыльной сферой рынка только благодаря его значительному росту. При самых оптимистичных прогнозах роста российского рынка альтернативных финансов, российские крауд-платформы могут успешно развиваться еще очень продолжительное время. Очевидно, что финансовая поддержка необходима, но отдача может быть не очень привлекательной с точки зрения инвестиций. Именно поэтому, платформы ищут новое финансирование из разных источников, в том числе и из государства. Можно предположить, что если только одна платформа сможет обеспечить финансирование и выжить на нестабильном российском рынке, то она может стать национальной краудфандинговой платформой и успешным бизнесом. 

[bookmark: _Toc40957462]2. АНАЛИЗ СОСТОЯНИЯ РЫНКА АЛЬТЕРНАТИВНЫХ ФИНАНСОВЫХ ИНСТРУМЕНТОВ

Рынок альтернативных финансов стоит детально рассмотреть по двум широким категориям: альтернативное кредитование и альтернативное финансирование, куда входят перечисленные ранее альтернативные финансовые инструменты. 
Сегмент рынка альтернативного кредитования относится к цифровым финансовым услугам как для бизнес-клиентов, так и для частных заемщиков. Этот рынок включает в себя независимое от банка распределение кредитов для МСП (краудлендинг) и для личных займов (рыночное кредитование или так называемое пиринговое кредитование) через частных или институциональных инвесторов через онлайн-платформы. Учитывая сложность обработки данных, этот рынок ориентирован на малые и средние предприятия (МСП), фрилансеров и частных лиц.
Как правило, объемы альтернативного финансирования, генерируемые в стране, существенно коррелируют с количеством действующих в стране платформ, как в случае количества локальных платформ, так и в случае общего числа платформ.
На долю трех крупнейших по объему европейских стран (Франция, Германия и Нидерланды) в 2018 приходилось 46% объема всего региона (без учета Великобритании). Хотя этот показатель остается значительным, на долю тех же трех стран приходилось 47% в 2016 году и 70% в 2015 году. Увеличение числа стран, охваченных обследованием, свидетельствует о том, что альтернативное финансирование становится все более распространенным явлением в Европе (Приложение 2), которая, в свою очередь, более широко распределяет объемы по всему региону.
Хотя официальной статистики по альтернативным крауд-финансам в России нет, ЦБ РФ осуществляет мониторинг краудфандинговой деятельности с 2015 года, собирая информацию с крупнейших краудфандинговых платформ на добровольной основе. В соответствии с мировыми тенденциями рынок в России растет в геометрической прогрессии. В 2019 году объем рынка краудфандинга достиг практически 120 млн долл. и, как ожидается, к концу 2020 года вырастет до 132 млн долл. Исходя из этого продукта, рынок краудфандинга в России в первую очередь делится на P2P и P2B кредитование (краудлендинг), а также на все подинструменты краудфадинга. Краудлендинг – это самый крупный сегмент рынка. В 2018 году, как и в 2019, индивидуальные предприниматели и субъекты малого и среднего предпринимательства привлекли через краудфандинговые платформы 1,9 млн долл (138 млн рублей), что эквивалентно примерно 0,2% от суммы банковского кредита, полученного субъектами малого и среднего предпринимательства в этом году, что отображено на рисунке 3 и 4.

Рисунок 3. Объем сделок на рынке альтернативного кредитования в России, млн. долл.[footnoteRef:5] [5:  База данных Statista URL: https://www.statista.com/outlook/399/149/alternative-lending/russia#market-users (дата обращения: 05.05.2020)] 


Прогнозные данные здесь и в дальнейшем определяются по методу CAGR – показатель совокупного среднегодового темпа роста (Compound Annual Growth Rate). Его значение позволяет оценить скорость роста любого параметра – населения страны, выпуска продукции предприятием, получения прибыли от инвестиций.
Главное достоинство CAGR – он дает простую оценку в виде усредненного процента роста, и, соответственно может быть использован для быстрого анализа прошедшего периода и получения первого прогнозного приближения.
Рассчитывается среднегодовой темп роста по соотношению: 
CAGR = ((Vn/V0) ^ (1/N))-1 (2.1) или
   (2.2), где
V0 – значение исследуемого параметра на начало периода расчетов. 
Vn – величина того же показателя к концу периода. 
N – количество временных интервалов, на которые разбит исследуемый период.[footnoteRef:6] [6:  Чишти, С. Финтех. Путеводитель по новейшим финансовым технологиям: Практическое пособие / Чишти С., Берберис Я. - М.:Альпина Паблишер, 2017. - 343 с. ISBN 978-5-9614-6111-4. - URL: https://new.znanium.com/catalog/product/1003177 (дата обращения: 08.05.2020)] 


Рисунок 4. Рост числа объемов сделок альтернативного кредитования в России, %[footnoteRef:7] [7:  Составлено автором по рис. 4] 


Исходя из аналитических данных можно сделать следующие выводы:
По прогнозам, стоимость сделки в сегменте бизнес форм краудлендинга в 2020 году составит 132,8 млн долларов США.
Ожидается, что стоимость сделки будет демонстрировать годовой темп роста в размере 14,5%, что приведет к общей сумме 228,4 млн долларов США к 2024 году.
Среднее финансирование одной кампании в сегменте бизнес-краудлендинга в 2020 году составит 8,603 доллара США.
Стоимость сделки в сегменте p2p-кредитования в 2020 году составит $ 1,9 млн.
В сегменте рыночного p2p-кредитования ожидается, что к 2024 году число пользователей составит 1,4 тыс. человек, что отображено на рисунке 5.
Число пользователей краудлендинг-сервисов среди МСП продолжит свое увеличение в прогнозной динамике в результате появления на рынке более десяти новых игроков к концу 2020 года. Одним из новых подобных проектов станет p2b-платформа «СберКредо» от Сбербанка: рынок ждет начала ее работы с первого квартала этого года, проект пока не запущен. В середине октября 2019 года Сбербанк представил его в тестовом режиме, но платформа проработала всего несколько дней. 

Рисунок 5. Количество выданных займов на рынке альтернативного кредитования, тыс.[footnoteRef:8] [8:    База данных Statista URL: https://www.statista.com/outlook/399/149/alternative-lending/russia#market-users (дата обращения: 08.05.2020)] 


Ожидается, что стоимость сделки будет демонстрировать годовой темп роста в размере 1,0%, что приведет к общей сумме 2,0 млн долларов США к 2024 году.
Средняя стоимость сделки на одного пользователя в сегменте p2p-кредитования составляет в 2020 году 1,396 долларов США, что показано на рисунке 6.

Рисунок 6. Средняя стоимость сделки альтернативного кредитования, долл.[footnoteRef:9] [9:  База данных Statista URL: https://www.statista.com/outlook/399/149/alternative-lending/russia#market-users (дата обращения: 09.05.2020)] 


Привлекательность альтернативного кредитования для МСП можно объяснить легкостью доступа к традиционному финансированию, которая в значительной степени варьируется от региона к региону. Индустрия альтернативного кредитования движется к консолидации, а традиционные кредиторы и финтех объединяются. Растущая доля кредитов и инвестиций финансируется банками и такими классическими инвесторами, как пенсионные фонды и компании по управлению активами, стремящиеся диверсифицировать свой портфель, но также заинтересованные в процессах одобрения кредитов на базе искусственного интеллекта. 
Рынок альтернативного финансирования в России сегодня стал привлекательной альтернативой банковского кредита для малого и среднего бизнеса (МСБ) на фоне достаточно высоких требований со стороны финансовых институтов, особенно в части необходимости обеспечения залогового имущества. При этом стоит отметить, что микрокомпании, штат которых зачастую не превышает и 5 человек, в принципе «отрезаны» от получения дополнительного внешнего финансирования на традиционном рынке капитала.
В знак дальнейшего развития рынка в том же 2018 году четырьмя учредителями была создана российская краудфандинговая ассоциация-Ассоциация операторов инвестиционных платформ, призванная консолидировать игроков отрасли и продвигать их интересы, а также способствовать развитию краудфандинга. В 2015 году правительство поддержало создание крупнейшей краудфандинговой платформы StartTrack – для расширения возможностей финансирования стартапов некоторые крупнейшие банки и интернет-ритейлеры создали собственные краудфандинговые платформы (Альфа-Банк, Сбербанк, Озон). 
Карудфандинг и краудивестинг в отличие от альтернативных инструментов кредитования не являются достаточно крупным сегментом рынка. В 2018 году было привлечено лишь 60 млн. долл., а в 2019м 75 млн., что представлено на рисунке 7 и 8 соответственно. Общее увеличение объемов сделок альтернативного финансирования связано с выходом на рынок большого количества новых участников онлайн-площадок. При расчете прогнозных данных применялась формула показателя CAGR, как и в случае альтернативного кредитования. 
Необходимо использовать функцию RRI в Excel для расчета совокупного годового темпа роста (CAGR) инвестиций за определенный период времени. Функция RRI имеет три аргумента (временной интервал, начало периода и конец периода). CAGR измеряет рост инвестиций так, как если бы они росли устойчивыми темпами на ежегодной смешанной основе. 

Рисунок 7. Объем сделок на российском рынке альтернативного финансирования, млн. долл.[footnoteRef:10] [10:  База данных Statista URL: https://www.statista.com/outlook/297/149/alternative-financing/russia (дата обращения: 09.05.2020)] 


Исходя из анализируемых данных можно сделать следующие выводы:
Общая стоимость сделки в сегменте альтернативного финансирования в 2020 году составит 86,8 млн долларов США.
Общая стоимость сделки, как ожидается, будет демонстрировать ежегодный темп роста в размере 8,5%, что приведет к общей сумме 120,4 млн долларов США к 2024 году.

Рисунок 8. Среднегодовой тем роста объемов сделок на рынке альтернативного финансирования, %[footnoteRef:11] [11:  Составлено автором на основе рис. 5] 


Самым крупным сегментом рынка является краудинвестинг с общей стоимостью сделки в размере 65,0 млн долларов США в 2020 году.
Низкая привлекательность сегмента краудфандинга может быть обусловлена общеэкономической ситуацией и падением доходов большинства потенциальных инвесторов, которые в сложной экономической ситуации обращаются к традиционным инвестиционным инструментам. В связи с этим идет рост доли просроченной задолженности и снижение качества заемщиков в целом по рынку — из-за роста популярности краудфинансирования на этот рынок приходят в том числе ненадежные заемщики. На рисунках 9 и 10 представлена динамика рынка крауд-финансирования в России.

Рисунок 9. Количество проведенных крауд-кампаний в России, тыс. [footnoteRef:12] [12:  Составлено автором на основе данных Statista URL: https://www.statista.com/outlook/297/149/alternative-financing/russia#market-arpu (дата обращения: 09.05.2020)] 


По мере роста рынка продолжают появляться все более инновационные решения, такие как запуск первой в России краудфандинговой платформы и краудфандинговой платформы, позволяющей кредитовать под залог прав интеллектуальной собственности (CO-FI).
Необходимо отметить, что в результате очень низких объем финансирования по сравнению с общемировыми, прогнозная динамика является крайне непостоянной величиной, подверженной сторонним факторам, которые могут повлиять на нее.
Наиболее заметными игроками отечественного рынка выступают Boomstarter и Planeta ru, составляющие 75–80% оборота рынка. Обе площадки работают по модели предоставления спонсору «нефинансового вознаграждения» и копируют соответственно западные проекты Kickstarter и Indiegogo. По результатам проведенного Центробанком анализа деятельности десяти крупнейших краудфандинговых площадок еще в 2016 году, механизмом «народного финансирования» пользуется 10 тысяч россиян (0,007%) и до текущего момента ситуация практически не изменилась. Так как рынок не регулировался до текущего момента, оценка его емкости — первый шаг в этом направлении, а непосредственно участники рынка прогнозируют его дальнейший рост.

Рисунок 10. Средняя сумма финансирования крауд-кампании в России, тыс. долл.[footnoteRef:13] [13:  База данных Statista URL: https://www.statista.com/outlook/297/149/alternative-financing/russia#market-arpu (дата обращения: 10.05.2020)] 


В целом, прогнозы роста инструментов альтернативного финансирования инструментов весьма многообещающи. Однако рынок сталкивается с одной серьезной проблемой: контроль за мошеннической деятельностью. Краудфандинговые формы финансирования предпринимательской деятельности только повышают ценность рынка, если заемщики и инвесторы могут доверять друг другу. Регулирование является ключом к обеспечению этого доверия путем установления обязательных правил и руководящих принципов. С другой стороны, финансовое регулирование является очень сложным и замедляет динамику развивающегося рынка.
Обеспечение роста и жизнеспособности сектора МСП рассматривается правительствами и партнерами по развитию во всем мире в качестве одного из ключевых приоритетов. Однако развитие и рост этого сектора часто были ограничены из-за отсутствия доступа к предпринимательскому финансированию. Данные свидетельствуют о том, что альтернативное финансирование становится все более важным источником финансирования МСП.
С учетом этого деятельность по финансированию, ориентированному на бизнес, рассматривалась в качестве ключевого приоритета при рассмотрении полезности альтернативного финансирования. За последние несколько лет альтернативное финансирование превратилось в жизнеспособный источник финансирования для предпринимателей, стартапов и малого и среднего бизнеса (МСП) во всем мире.


[bookmark: _Toc40957463]ЗАКЛЮЧЕНИЕ

До текущего года альтернативное финансирование в России отдельно никак не регулировалось и участникам рынка приходилось пользоваться правовыми нормами, созданными для традиционного кредитования или приобретения доли в бизнесе. Спустя несколько лет после вступления в силу законов о краудфандинге в западных странах, такой закон приняли и в нашей стране.
Краудфандинг на российском рынке набирает все большую популярность среди населения. В отличие от краудфандинга за рубежом, в России краудфандинговые платформы появились с опозданием в 2012 году. С самого начала зарождения краудфандинга в России и до сегодняшнего дня существуют только две основные платформы, которые задают тренд на российском рынке и отражают тенденции всего рынка альтернативного финансирования – Planeta.ru и Boomstarter. Оба они представляют собой краудфандинговые платформы, основанные на вознаграждении. В отличие от зарубежных стран, до сих пор нет научных работ, которые бы предприняли попытку выявить основные факторы успеха российских краудфандинговых кампаний и тем самым помогли бы основателям краудфандинговых проектов успешно привлекать капитал на российские краудфандинговые платформы. 
Основные выводы, которые можно сделать по результатам проведенной работы, следующие:
Альтернативные финансы – неотъемлемая часть российского финансового рынка – они предлагают альтернативный вид инвестиционных инструментов, с помощью которого инвестор может диверсифицировать свой портфель путем покупки доли в проекте, или выдать займ под проценты;
Инвесторы выбирают альтернативные онлайн-платформы из-за желания преумножить свой капитал и инвестировать в то, во что они верят – это два ключевых фактора при выборе объекта инвестиций на рынке краудфандинга и краудлендинга.
Как отдельная индустрия рынок альтернативных финансов сегодня сложился только в западных странах и Китае. Три локомотива индустрии – США, Великобритания и Китай в настоящее время характеризуют мировую альтернативного финансирования и альтернативного кредитования как с точки зрения объемов финансирования, так и с точки зрения регулирующих аспектов.
Российский рынок альтернативных финансов еще не сформирован и сегодня мы можем рассматривать «народное финансирование» пока только в рамках, которые предоставляет Центральный Банк.
Развитию рынка мешают низкая финансовая грамотность населения и основателей краудинвестинговых проектов, а также несовершенное регулирование – чтобы качественно «поднять» индустрию краудинвестинга в России участники рынка должны придумать механизмы повышения доверия населения к инвестиционным инструментам путем эффективного устранения мошеннических схем, выявлением и ограничения работы с недобросовестными основателями и низкоэффективными проектами, а также демонстрацией ярких историй успеха и применением лучших практик развитых стран.
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ПРИЛОЖЕНИЕ 2.
Объем альтернативного онлайн-финансирования по странам 2017 года (млн евро)[footnoteRef:15] [15:  Ziegler, Tania & Shneor, Rotem & Wenzlaff, Karsten & Odorovic, Ana & Johanson, Daniel & Hao, Rui & Ryll, Lukas. (2019). SHIFTING PARADIGMS THE 4 TH EUROPEAN ALTERNATIVE FINANCE BENCHMARKING REPORT. 10.13140/RG.2.2.31246.20800.] 


Карудлендинг (бизнес-формы)	
2017	2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	98.85	107.62	119.98	132.77000000000001	155.41	181.52	207.47	228.44	P2P-Кредитование (частные лица)	
2017	2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	1.86	1.9	1.95	1.94	1.98	2	2.0099999999999998	2.02	



Краудлендинг (Бизнес-сектор)	
2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	8.9	11.5	10.7	17.100000000000001	16.8	14.3	10.1	P2P-кредитование (частные лица)	
2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	2.2000000000000002	2.6	-0.6	2.4	1	0.5	0.3	



Краудлендинг (Бизнес-сектор)	
2017	2018	2019	2020	2021	2022	2023	2024	12.9	13.3	14.2	15.4	16.7	17.7	18.399999999999999	19	P2P-кредитование (частные лица)	
2017	2018	2019	2020	2021	2022	2023	2024	1.3	1.3	1.4	1.4	1.4	1.4	1.4	1.4	



Краудлендинг (Бизнес-сектор)	
2017	2018	2019	2020	2021	2022	2023	2024	7.67	8.08	8.43	8.6	9.32	10.26	11.25	12.048999999999999	P2P-кредитование (частные лица)	
2017	2018	2019	2020	2021	2022	2023	2024	1.41	1.42	1.43	1.39	1.39	1.39	1.39	1.39	



Краудинвестинг	
2017	2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	28.22	39.1	53.03	65.010000000000005	77.239999999999995	86.55	93.19	97.73	Краудфандинг	
2017	2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	19.059999999999999	21.08	22.06	21.84	22.22	22.42	22.53	22.62	



Краудинвестинг	
2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	38.5	35.6	22.6	18.8	12	7.7	4.9000000000000004	Краудфандинг	
2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	10.6	4.7	-1	1.8	0.9	0.5	0.4	Суммарный рост	
2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	27.3	24.8	15.7	14.5	9.6	6.2	4	



Краудинвестинг	
2017	2018	2019	2020  (прогноз)	2021 (прогноз)	2022  (прогноз)	2023  (прогноз)	2024  (прогноз)	1	1.2	1.5	1.9	2.2999999999999998	2.6	2.8	2.9	Краудфандинг	
2017	2018	2019	2020  (прогноз)	2021 (прогноз)	2022  (прогноз)	2023  (прогноз)	2024  (прогноз)	12.4	13.3	14	14.3	14.3	14.1	13.9	13.7	Общая сумма	
2017	2018	2019	2020  (прогноз)	2021 (прогноз)	2022  (прогноз)	2023  (прогноз)	2024  (прогноз)	13.4	14.5	15.5	16.2	16.600000000000001	16.7	16.8	16.600000000000001	



Краудинвестинг	
2017	2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	28.184999999999999	32.113999999999997	34.677	34.029000000000003	33.706000000000003	33.259	33.097999999999999	33.183	Краудфандинг	
2017	2018	2019	2020 (прогноз)	2021 (прогноз)	2022 (прогноз)	2023 (прогноз)	2024 (прогноз)	1.534	1.581	1.5760000000000001	1.524	1.554	1.585	1.617	1.651	



Столбец1	
Франция	Германия	Нидерланды	Италия	Финляндия	Швеция	Испания	Польша	Ирландия	Латвия	Бельгия	Австрия 	Россия	Словения	Норвегия	Португалия	661.37	595.41	279.93	240.66	196.76	196.38	160.47999999999999	142.46	106.79	92.2	90.9	32.92	28.44	14.61	11.79	8.73	


Общий объем	
2017	2018	2019	49.5	62.9	79.7	Краудфандинг	
2017	2018	2019	21.23	23.79	26.69	Краудинвестинг	
2017	2018	2019	28.22	39.1	53.03	
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