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Аннотация: в статье рассматривается эволюция альтернативных источ-

ников финансирования – от нишевого инструмента до полноценной замены тра-

диционному финансированию. Цель работы – периодизация и характеристика 

этапов их становления. Автором выделены четыре этапа: эпоха традицион-

ного финансирования (до середины 1980-х), снижение порога входа на фондовый 

рынок и внедрение новых инструментов (с середины 1980-х по 2000-е), развитие 

FinTech как следствие посткризисной эпохи (2010–2019) и децентрализация и 

токенизация активов (с 2020 года). Показано, как глобализация, цифровизация и 

кризис доверия 2007–2008 годов расширяли доступ к капиталу и формировали 

новые способы привлечения средств. Обоснован вывод о превращении альтерна-

тивного финансирования в реальную замену традиционному. 
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Появление альтернативных источников финансирования шло постепенно, 

превращаясь из нишевого инструмента в полноценную альтернативу традицион-

ного финансирования. С этим связаны четыре основных этапа развития и усиле-

ния альтернативного финансирования. 

Первый этап: эпоха традиционного финансирования (до середины 1980-х го-

дов). 

В основной массе в качестве источников финансирования были либо соб-

ственные финансы организации, либо корпоративное банковское кредитование. 
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Выход на фондовый рынок был у крупных игроков (транснациональные корпо-

рации), а сам рынок капитала был ограничен локальным масштабом деятельно-

сти. Для получения финансирования важными факторами выступали положи-

тельная кредитная история и наличие ликвидного залога, что приводило к ряду 

ограничений для стартапов и проектов, связанных с реализацией услуг без связи 

с крупными корпорациями. 

Реализация даже самой необычной идеи была затруднена из-за большого 

числа ограничений, поэтому воплощение инноваций, не несших в себе понятную 

и быструю окупаемость, была почти невозможна. 

Второй этап: снижение порога входа на фондовый рынок и внедрение новых 

финансовых инструментов (с середины 1980-х по 2000-е годы). 

Усиление глобализации и значительное развитие информационных техноло-

гий трансформировали финансовые рынки, которые начали обладать большей 

свободой и гибкостью. Также стали внедряться новые инструменты, например, 

секьюритизация, с помощью которой получалось конвертировать активы с цен-

ные бумаги с обращением, а далее – создавать на их основе различные производ-

ные инструменты (деривативы). Этот этап характеризуется как усилением вен-

чурного (рискового) финансирования, так и более частый выход на IPO как спо-

соб масштабирования деятельности компании или реализации сложных проек-

тов. Пороговый вход оказался снижен, а IPO и привлечение средств через фондо-

вый рынок обрели более широкое хождение [2, с. 103]. 

Третий этап: FinTech как следствие посткризисной эпохи (2010–2019 гг.). 

Мировой финансовый кризис 2007–2008 гг. пошатнул основы действующей 

финансовой системы: традиционные институты оказались в уязвимом положе-

нии на фоне неудачных экспериментов с производными финансовыми инстру-

ментами и непредсказуемыми последствиями их использования, из-за этого по-

менялось отношение к ним, не зря данный экономический катаклизм также но-

сил название «кризиса доверия»). Во многом из-за этого потребность в альтерна-

тивных источниках финансирования возросла. 
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Дальнейший виток развития информационных технологий и усиливающа-

яся цифровизация экономики повлияли на финансовую сферу появлением и экс-

поненциальным ростом компаний FinTech-сегмента, посредством которых по-

явились новые способы привлечения капитала с различных источников, в том 

числе с рынка новых денег [1, с. 129]. 

Четвертый этап: децентрализация и токенизация активов (с 2020 года). 

Альтернативные инструменты и источники финансирования связаны с по-

явлением активов нового вида, к которым можно отнести цифровые финансовые 

активы, криптовалюты, стейблкойны. Происходит децентрализация финансов, ее 

значительный рост влияет на увеличение привлекательности альтернативных ис-

точников финансирования, которые становятся реальной альтернативой тради-

ционным источникам. Кроме того, традиционные активы можно токенизировать 

и дробить в оцифрованном виде, а их оборот положительно сказывается на росте 

ликвидности. 

Таким образом, претерпев четыре этапа своего становления и развития, аль-

тернативные источники финансирования стали настоящей заменой традицион-

ным для случаев, когда традиционное финансирование ограничено или недо-

ступно. 
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