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У ñòàòò³ ïðîâåäåíî àíàë³з зàãàëüíèх ïîêàзíèê³â ðîзâèòêó ñâ³òîâîãî ðèíêó àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàí-
ñóâàííÿ, äîñë³äæåíî éîãî ðåã³îíàëüíó ñòðóêòóðó. Âñòàíîâëåíî ðåã³îíàëüí³ îñîбëèâîñò³ ðîзâèòêó ìîäåëåé 
àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ, ïðîâåäåíî ïîð³âíÿëüíèé àíàë³з àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ ó ðîзð³з³ 
òðüîх ðåã³îí³â: Àìåðèêàíñüêîãî, Єâðîïåéñüêîãî òà Àз³àòñüêî-Òèхîîêåàíñüêîãî. Íàäàíî хàðàêòåðèñòèêó 
êëю÷îâèх åòàï³â ñòàíîâëåííÿ ñâ³òîâîãî ðèíêó àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ, âèзíà÷åíî зàãàëüíîñâ³òîâ³ 
òåíäåíö³ї òà ïåðñïåêòèâè éîãî ðîзâèòêó.
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Постановка проблеми. У ñó÷àñíèх åêîíî-
ì³÷íèх óìîâàх ðèíîê àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-
ф³íàíñóâàííÿ ñòàє äîñòàòíüî ñóòòєâèì ³ âñå б³ëüш 
âàæëèâèì äæåðåëîì фîðìóâàííÿ êàï³òàëó íîâî-
ñòâîðåíèх б³зíåñ³â, äîäàòêîâîãî ф³íàíñóâàííÿ âæå 
фóíêö³îíóю÷èх ï³äïðèєìñòâ, à òàêîæ зàëó÷åííÿ 
ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ф³зè÷íèìè îñîбàìè, ãðîìàä-
ñüêèìè òà ³íшèìè îðãàí³зàö³ÿìè íà íàéð³зíîìà-
í³òí³ш³ ö³ë³. Îñòàíí³ìè ðîêàìè ãëîбàëüíèé ðèíîê 
àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéíîâîãî ф³íàíñóâàííÿ ðîзâè-
âàєòüñÿ äóæå ñòð³ìêî, ñòâîðюю÷è ÿê íîâ³ ф³íàí-
ñîâ³ ìîæëèâîñò³, òàê ³ зàбåзïå÷óю÷è ó ïåâíèх ñåã-
ìåíòàх ðèíêó ðåàëüíó êîíêóðåíö³ю òðàäèö³éíèì 
бàíê³âñüêèì òà íåбàíê³âñüêèì ф³íàíñîâî-êðåäèò-
íèì óñòàíîâàì. Фîðìóâàííÿ ð³зíîìàí³òíèх ìîäå-
ëåé àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ âèзíà÷àєòüñÿ 
íàÿâíèìè ñïåöèф³÷íèìè óìîâàìè ó ð³зíèх êðàї-
íàх òà ðåã³îíàх ñâ³òó, ÿê³ зóìîâëåí³ ïðàâîâèìè, 
åêîíîì³÷íèìè, òåхíîëîã³÷íèìè, ñóñï³ëüíèìè ³ 
бàãàòüìà ³íшèìè фàêòîðàìè âïëèâó. Ðàзîì ³з òèì 
äåÿê³ ³з öèх êðàїíîâèх â³äì³ííîñòåé òà ñïåöè-
ф³÷íèх хàðàêòåðèñòèê ìîäåëåé àëüòåðíàòèâíîãî 
ф³íàíñóâàííÿ, ïðèòàìàííèх ð³зíèì ðåã³îíàì ñâ³òó, 
ïîñòóïîâî í³âåëююòüñÿ, îñê³ëüêè зíà÷íà ³íòåãðî-
âàí³ñòü ì³æíàðîäíèх ф³íàíñîâèх ðèíê³â зàбåзïå-
÷óє шâèäêå ðîзïîâñюäæåííÿ ³ âзàєìîïðîíèêíåííÿ 
òåхíîëîã³é òà ïåðåäîâèх ï³äхîä³â ó ф³íàíñîâ³é 
ñфåð³, àäàïòàö³ю óñï³шíîãî äîñâ³äó ó ф³íàíñîâ³é 
ïðàêòèö³ ³íшèх êðàїí. Дåòàëüíå âèâ÷åííÿ ä³ю÷èх 
ìîäåëåé àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ, 
äîñë³äæåííÿ їхíüîї ñïåöèф³êè ³ íàñë³äê³â âèêî-
ðèñòàííÿ ó ð³зíèх êðàїíàх òà ðåã³îíàх ñâ³òó ìàюòü 
âåëèêå зíà÷åííÿ äëÿ åфåêòèâíîãî ðîзâèòêó ф³íàí-
ñîâîї ñèñòåìè òà, â³äïîâ³äíî, ñòèìóëюâàííÿ збà-
ëàíñîâàíîãî åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó â ö³ëîìó.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Дîñë³äæåííю ñóòíîñò³, ÿê³ñíèх хàðàêòåðèñòèê, 
ïðîбëåìàòèêè ³ ïåðñïåêòèâ âèêîðèñòàííÿ àëü-
òåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ ïðèñâÿ÷åíî 
ðîбîòè íèзêè â³ò÷èзíÿíèх íàóêîâö³â, òàêèх ÿê 
². Âàñèëü÷óê [1], ². Пåòðåíêî [2], Ю. Пåòðóшåíêî 
[3], Î. Дóäê³í [3] òà ³í. Чåðåз íîâèзíó ³ íàÿâí³ñòü 
îбìåæåíü äëÿ öèх ³íñòðóìåíò³â ф³íàíñóâàííÿ ó 
â³ò÷èзíÿíèх óìîâàх àâòîðè äåòàëüíî зóïèíÿюòüñÿ 
íà àíàë³з³ ëèшå îêðåìèх їх ð³зíîâèä³â.

Уñåб³÷íîìó äîñë³äæåííю ð³зíèх ñåãìåíò³â ðèí-
ê³â àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ ÿê íà 
ãëîбàëüíîìó ð³âí³, òàê ³ â ðîзð³з³ îêðåìèх êðàїí 
òà ðåã³îí³â ïðèñâÿ÷åíî íåщîäàâí³ ðîбîòè бàãàòüîх 

зàðóб³æíèх äîñë³äíèê³â, зîêðåìà òàêèх ÿê Ì³ð³àì 
С³ãàë [4], ñï³âðîб³òíèêè Êåìбðèäæñüêîãî öåíòðó 
àëüòåðíàòèâíèх ф³íàíñ³â Бðàéàí Чæàí, Ðîбåðò Âàð-
äðîï, Òàíÿ Цèãëåð, Люê Д³ð, Åíäðю Гðàíò, Ðîбåðò 
Ðîзåíбåðã, Àëåêñ³ñ Лóї, П³òåð Бåéê [5–8] òà ³í.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Шâèäêèé ðîзâèòîê ³íфîðìàö³éíèх 
òåхíîëîã³é, зðîñòàю÷³ ïîòðåбè ó ф³íàíñóâàíí³ ñòàð-
òàï-ïðîåêò³â, òðèâàю÷³ êðèзîâ³ ïðîöåñè ó ñфåð³ 
òðàäèö³éíîãî ф³íàíñîâîãî ïîñåðåäíèöòâà ñфîðìó-
âàëè зíà÷íèé ïîòåíö³àë âèêîðèñòàííÿ àëüòåðíà-
òèâíèх ìîäåëåé ф³íàíñóâàííÿ â³ò÷èзíÿíîãî б³з-
íåñó, òîìó âèзíà÷åííÿ ïåðñïåêòèâ âèêîðèñòàííÿ 
³ ñïðèÿòëèâèх óìîâ ðîзâèòêó ìîäåëåé àëüòåðíà-
òèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ ó â³ò÷èзíÿíèх åêîíîì³÷íèх 
óìîâàх ïîòðåбóє óзàãàëüíåííÿ ³ äåòàëüíîãî äîñë³-
äæåííÿ íàÿâíîãî ñâ³òîâîãî äîñâ³äó. Цå âèìàãàє 
îхîïëåííÿ ìàêñèìàëüíî шèðîêîãî зà ðåã³îíàëüíîю 
ïðåäñòàâëåí³ñòю ³ âîäíî÷àñ êîìïëåêñíîãî зà äèâåð-
ñèф³êîâàí³ñòю ф³íàíñîâèх ³íñòðóìåíò³â òà ïðîâå-
äåííÿ зà ñòðóêòóðíî-äèíàì³÷íèìè хàðàêòåðèñòè-
êàìè ñèñòåìíîãî àíàë³зó ñïåöèф³êè é îñîбëèâîñòåé 
ðîзâèòêó ìîäåëåé ф³íàíñóâàííÿ â ðîзð³з³ îñíîâíèх 
ìàêðîðåã³îí³â ñâ³òó ³ ðåã³îíàëüíèх êðàїí-ë³äåð³â.

Мета статті ïîëÿãàє â àíàë³з³ ñòàíó ñâ³òîâîãî 
ðèíêó àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ, 
âèÿâëåíí³ ðåã³îíàëüíèх îñîбëèâîñòåé éîãî фóíê-
ö³îíóâàííÿ, äîñë³äæåíí³ òåíäåíö³é ³ ïåðñïåêòèâ 
éîãî ðîзâèòêó.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Àëüòåðíàòèâíå îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ íàëåæèòü 
äî íîâèх ñïîñîб³â äîñòóïó äî ф³íàíñîâîãî зàбåз-
ïå÷åííÿ íà îñíîâ³ îíëàéí-ïëàòфîðì бåз âèêîðèñ-
òàííÿ ïîñëóã бàíê³âñüêèх àбî òðàäèö³éíèх íåбàí-
ê³âñüêèх ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â, щî зàбåзïå÷óє 
бåзïîñåðåäíю âзàєìîä³ю ì³æ íàäàâà÷àìè é îòðèìó-
âà÷àìè ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â [1, ñ. 59–60; 4, ñ. 1]. 
Пîä³бí³ ìîäåë³ àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ 
ñòàëè ìîæëèâèìè зàâäÿêè êîìб³íàö³ї ф³íàíñîâèх 
³ííîâàö³é ó äæåðåëàх ³ ñïîñîбàх зàëó÷åííÿ ф³íàí-
ñîâèх ðåñóðñ³â òà äîñÿãíóòîìó ð³âíю ðîзâèòêó òåх-
íîëîã³÷íèх ³ííîâàö³é, ÿê³ зàбåзïå÷óюòü фóíêö³î-
íóâàííÿ îíëàéí-ïëàòфîðì [2, ñ. 36–37; 3, ñ. 176].

Òðèâàю÷èé ïðîãðåñ ³íфîðìàö³éíèх òåхíîëî-
ã³é ðàзîì з³ зðîñòàííÿì ïîïèòó íà зàбåзïå÷åííÿ 
äîñòóïó äî ф³íàíñóâàííÿ íåñòàíäàðòíèх (³ííîâà-
ö³éíèх, ðèзèêîâèх, ³з â³äñóòí³ñòю зàбåзïå÷åííÿ, 
ñîö³àëüíî ñïðÿìîâàíèх òîщî) ïðîåêò³â ñòâîðèëè 
óìîâè äëÿ ïîäàëüшîãî ðîзâèòêó ìîäåëåé àëüòåð-
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íàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ. Сòàòèñòè÷í³ äàí³ ï³ä-
òâåðäæóюòü, щî ñâ³òîâèé ðèíîê àëüòåðíàòèâíîãî 
îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ ïðîòÿãîì îñòàíí³х ðîê³â ðîз-
âèâàєòüñÿ äóæå äèíàì³÷íî (ðèñ. 1). Òàê, зàãàëüíî-
ñâ³òîâ³ îбñÿãè ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, зàëó÷åíèх ÷åðåз 
ìîäåë³ àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ, зðîñëè ó 
3,4 ðàзè â 2014 ð. òà ó 3,7 ðàзè â 2015 ð. ïîð³âíÿíî 
з ïîêàзíèêàìè ïîïåðåäí³х ïåð³îä³â. Òàêèì ÷èíîì, 
ïðîòÿãîì 2015 ð. ÷åðåз ³íñòðóìåíòàð³é ðèíêó àëü-
òåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ бóëî зàëó÷åíî 
бëèзüêî 145,2 ìëðä. äîëàð³â СШÀ.
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Ðис. 1. Îбсяги світового ринку альтернативного 
онлайн-фінансування у 2013–2015 рр. 

Джерело: [5–8]

Íàéб³ëüш³ îбñÿãè àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñó-
âàííÿ òà íàéâèщ³ ïîêàзíèêè òåìï³â ïðèðîñòó 
äàíîãî ðèíêó â 2013–2015 ðð. бóëè хàðàêòåðí³ 
äëÿ Àз³àòñüêî-Òèхîîêåàíñüêîãî ðåã³îíó: ó 2015 ð. 
íà öåé ðåã³îí ïðèïàäàëî 102,8 ìëðä. äîëàð³â, àбî 
70,8% óñüîãî ñâ³òîâîãî ðèíêó. Ìàñшòàбè ðèíêó 
àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ â Àз³àò-
ñüêî-Òèхîîêåàíñüêîìó ðåã³îí³ зà 2013–2015 ðð. 
зб³ëüшèëèñÿ ó 4,2–4,3 ðàзè.

Íåзâàæàю÷è íà щîð³÷íå зðîñòàííÿ єìíîñò³ ðèíêó 
àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ â Àìåðèêàíñüêîìó 
(Пàíàìåðèêàíñüêîìó) ðåã³îí³ ó 1,6–2,1 ðàзè, éîãî 
ïèòîìà âàãà â ñòðóêòóð³ ñâ³òîâîãî ðèíêó ñêîðîòèëàñÿ 
з 38,1% ó 2013 ð. äî 25,1% ó 2015 ð. Íàéìåíшà 
÷àñòêà òà íàéíèæ÷³ ïîêàзíèêè ïðèðîñòó öüîãî 
ðèíêó ñïîñòåð³ãàëèñÿ ó Єâðîïåéñüêîìó ðåã³îí³, äå 
éîãî ÷àñòêà â зàãàëüíîñâ³òîâîìó îбñÿз³ àëüòåðíàòèâ-
íîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ ïðîòÿãîì äîñë³äæóâàíîãî 
ïåð³îäó ñêîðîòèëàñÿ з 13,2% ó 2013 ð. äî 4,1% ó 
2015 ð., à òåìïè ïðèðîñòó òàêîãî ф³íàíñóâàííÿ ñêî-
ðîòèëèñÿ з³ 121% ó 2014 ð. äî 72% ó 2015 ð.

Сë³ä â³äзíà÷èòè, щî äèíàì³êà зàãàëüíîãî ðîз-
âèòêó ñâ³òîâîãî òà ðåã³îíàëüíèх ðèíê³â àëüòåðíà-
òèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ зäåб³ëüшîãî âèзíà-
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Ðис. 2. Ñтруктура світового ринку альтернативного 
онлайн-фінансування у розрізі країн у 2015 р. 

Джерело: [5–8]

÷àєòüñÿ òðåíäàìè ðîзâèòêó ðèíê³â ëèшå òðüîх 
êðàїí: Êèòàю, СШÀ òà Âåëèêîбðèòàí³ї, ÿê³, â³äïî-
â³äíî, є ë³äåðàìè òðüîх äîñë³äæóâàíèх ìàêðîðå-
ã³îí³â. Íà зàзíà÷åí³ êðàїíè ïðèïàäàє 98% óñüîãî 
ñâ³òîâîãî ðèíêó àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñó-
âàííÿ (ðèñ. 2). Пðè öüîìó ðåшòó (2% ó ñòðóêòóð³ 
зàãàëüíîñâ³òîâîãî ðèíêó) зàбåзïå÷óюòü бëèзüêî 
20–30 êðàїí ñâ³òó, ïåðш зà âñå Яïîí³ÿ, Àâñòðàë³ÿ, 
Фðàíö³ÿ, Í³ìå÷÷èíà, Íîâà Çåëàíä³ÿ, Êàíàäà òà ³í.

Íèзüê³ ïîêàзíèêè îбñÿã³â àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàí-
ñóâàííÿ â àбñîëюòí³é б³ëüшîñò³ êðàїí ñâ³òó, êð³ì 
òðüîх êðàїí-ë³äåð³â, ñâ³ä÷àòü ïðî íåäîñòàòí³é ð³âåíü 
ðîзâèòêó ìîäåëåé àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ 
âñåðåäèí³ öèх êðàїíàх, ïðîòå öå íå зàâæäè îзíà-
÷àє â³äñóòí³ñòü ëåãàëüíîãî àбî фàêòè÷íîãî äîñòóïó 
ðåзèäåíò³â öèх êðàїí äî àëüòåðíàòèâíèх ф³íàíñîâèх 
äæåðåë. Â óìîâàх ãëîбàë³зîâàíîãî ³íфîðìàö³éíîãî ³ 
ф³íàíñîâîãî ñåðåäîâèщà б³ëüшîñò³ îíëàéí-ïëàòфîðì 
íàäàєòüñÿ ìîæëèâ³ñòü зàëó÷àòè êîшòè ï³ä ф³íàíñó-
âàííÿ ïðîåêò³â ðåзèäåíòàìè бóäü-ÿêèх êðàїí.

Дîì³íóю÷³ êðàїíè – ë³äåðè ñâ³òîâîãî ðèíêó àëü-
òåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ фàêòè÷íî âèзíà÷àюòü 
ñïåöèф³êó ðîзâèòêó öüîãî ðèíêó ó â³äïîâ³äíîìó 
ðåã³îí³. Хî÷à îêðåì³ ³íш³ êðàїíè ìîæóòü ìàòè 
ñâîї хàðàêòåðí³ îñîбëèâîñò³ ó îðãàí³зàö³ї ³ фóíêö³-
îíóâàíí³ ìîäåëåé àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ 
òà â³äïîâ³äíèх îíëàéí-ïëàòфîðì, ÿê³ äåщî â³ä-
ì³íí³ â³ä ìîäåëåé êðàїíè – ë³äåðà ìàêðîðåã³îíó, 
їх íåзíà÷íà ÷àñòêà ó ñòðóêòóð³ ðåã³îíàëüíîãî ³ 
ñâ³òîâîãî ðèíê³â íå ñòâîðює ñóòòєâîãî âïëèâó íà 
зàãàëüíîðèíêîâ³ òåíäåíö³ї.

Îñíîâíèìè ïîêàзíèêàìè é ÿê³ñíèìè хàðàêòå-
ðèñòèêàìè, ÿê³ äàюòü зìîãó ñèñòåìíî äîñë³äèòè 
ð³âåíü ðîзâèòêó òà îñîбëèâîñò³ фóíêö³îíóâàííÿ 
ðèíêó àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ â 
êîæí³é îêðåì³é êðàїí³, ìîæóòü бóòè òàê³: 

– ñòóï³íü ó÷àñò³ ф³зè÷íèх ³ юðèäè÷íèх îñ³б â 
àëüòåðíàòèâíîìó îíëàéí-ф³íàíñóâàíí³ àбî б³ëüш 
äåòàë³зîâàíî – ÷àñòêà ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, зàëó÷å-
íèх ÷åðåз îíëàéí-ïëàòфîðìè ф³зè÷íèìè îñîбàìè, 
ñóб’єêòàìè ìàëîãî, ñåðåäíüîãî ³ âåëèêîãî б³зíåñó;

– ñï³ââ³äíîшåííÿ îбñÿã³â ф³íàíñóâàííÿ, зàëó-
÷åíèх з àëüòåðíàòèâíèх òà òðàäèö³éíèх äæåðåë зà 
зâ³òíèé ïåð³îä àбî, ÿê âàð³àíò, ÷àñòêà àëüòåðíà-
òèâíèх äæåðåë ф³íàíñóâàííÿ ó зàãàëüíîìó îбñÿз³;

– ñåðåäí³é îбñÿã ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, зàëó÷å-
íèх зà îäí³єю îíëàéí-óãîäîю;

– îбñÿã àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ ó ðîз-
ðàхóíêó íà äóшó íàñåëåííÿ;

– ñòóï³íü ó÷àñò³ ³íäèâ³äóàëüíèх òà ³íñòèòóö³é-
íèх ³íâåñòîð³â ÿê íàäàâà÷³â ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â â 
àëüòåðíàòèâíîìó ф³íàíñóâàíí³ (ïèòîìà âàãà êîæ-
íîãî з íèх ó зàãàëüíèх îбñÿãàх зàêóìóëüîâàíèх 
ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â);

– ÷àñòêà àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ, ÿêà 
ïðèïàäàє íà îäèíèöю ÂÂП;

– äèâåðñèф³êîâàí³ñòü íàÿâíèх ó êðàїí³ ìîäå-
ëåé àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ ³ ïèòîìà âàãà 
êîæíîї з íèх ó зàãàëüíîìó îбñÿз³ ф³íàíñóâàííÿ;

– ñï³ââ³äíîшåííÿ îбñÿã³â ðåñóðñ³â, зàëó÷åíèх 
íà ïàéîâ³é (àêö³îíåðí³é) òà êðåäèòí³é îñíîâàх;

– îñîбëèâîñò³ фóíêö³îíóâàííÿ ñàìèх peer-to-
peer (P2P) ïëàòфîðì, їх îêðåìà ó÷àñòü ó íàäàíí³ 
ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â (бàëàíñîâèх ïîзèê);

– íàÿâí³ñòü ³ ðîзâèíåí³ñòü íîðìàòèâíîãî òà 
îðãàí³зàö³éíî-³íфðàñòðóêòóðíîãî зàбåзïå÷åííÿ 
фóíêö³îíóâàííÿ îíëàéí-ïëàòфîðì òà àëüòåðíà-
òèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ ó ö³ëîìó.

Ðåзóëüòàòè ïîð³âíÿëüíîãî àíàë³зó íàÿâíèх ó 
ñâ³ò³ ðåã³îíàëüíèх îñîбëèâîñòåé ðîзâèòêó ìîäåëåé 
àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ зà íàéб³ëüш âàãî-
ìèìè êðèòåð³ÿìè ïðåäñòàâëåí³ ó òàбë. 1.
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Пî âñ³х ðîзãëÿíóòèх êðàїíàх ñïîñòåð³ãàюòüñÿ 
äâà ï³äхîäè äî зàêîíîäàâ÷îãî ðåãóëюâàííÿ ÷è 
âñòàíîâëåííÿ îбìåæåíü ó ö³é ñфåð³:

– äëÿ àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ 
фîðìóєòüñÿ ñïåö³àëüíà ïðàâîâà бàзà (ïåðåâàæíî 
â êðàїíàх ³з ðîзâèíåíèì àëüòåðíàòèâíèì ф³íàí-
ñóâàííÿì);

– âèêîðèñòîâóюòüñÿ зàãàëüí³ íîðìàòèâí³ äîêó-
ìåíòè, щî ðåãëàìåíòóюòü фóíêö³îíóâàííÿ ф³íàí-
ñîâîãî ðèíêó.

У ö³ëîìó, хàðàêòåðèзóю÷è îñîбëèâîñò³ àëü-
òåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ â ð³зíèх êðàїíàх òà 
ðåã³îíàх ñâ³òó зà âèщåíàâåäåíèìè ïîêàзíèêàìè, 
ìîæíà â³äзíà÷èòè òàê³ зàêîíîì³ðíîñò³. Яê ó êðà-
їíàх-ë³äåðàх, òàê ³ â б³ëüшîñò³ ³íшèх êðàїí ñâ³òó 
íàéб³ëüшèì ïîïèòîì àëüòåðíàòèâíå ф³íàíñóâàííÿ 
êîðèñòóєòüñÿ ñåðåä ф³зè÷íèх îñ³б. Íàïðèêëàä, ó 
Êèòàї, Âåëèêîбðèòàí³ї òà ³íшèх êðàїíàх Єâðî-
ïåéñüêîãî ðåã³îíó бëèзüêî 60–70% îбñÿã³â àëü-
òåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ îòðèìóюòü ф³зè÷í³ 
îñîбè, ó СШÀ – бëèзüêî 75–80%. Пåðåâàæàííÿ 
ф³íàíñóâàííÿ б³зíåñó â êðàїíàх Àз³àòñüêî-Òèхî-
îêåàíñüêîãî ðåã³îíó, êð³ì Êèòàю, зóìîâëåíå 
ïîшèðåí³ñòю ó íèх òàêèх ìîäåëåé ф³íàíñóâàííÿ, 
ÿê бàëàíñîâ³ ïîзèêè äëÿ б³зíåñó òà ф³íàíñóâàííÿ 
äåб³òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³.

Дëÿ ð³зíèх ðåã³îí³â òà êðàїí ñâ³òó хàðàêòåðíà 
íàÿâí³ñòü ñóòòєâèх â³äì³ííîñòåé щîäî ñòðóêòóðè 
íàäàâà÷³â ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, à ñàìå â ðîзð³з³ 
³íäèâ³äóàëüíèх òà ³íñòèòóö³éíèх ³íâåñòîð³â. Òàê, 

ó Єâðîïåéñüêîìó ðåã³îí³, ïåðш зà âñå ó Âåëèêîбðè-
òàí³ї, âèñîêîю є îíëàéí-³íâåñòèö³éíà àêòèâí³ñòü 
ф³зè÷íèх îñ³б. У СШÀ, íàâïàêè, îñíîâíà ÷àñòêà 
ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â íàäхîäèòü â³ä ³íñòèòóö³é-
íèх ³íâåñòîð³â, îñê³ëüêè ³íâåñòèö³éí³, âåí÷óðí³ 
òà ³íш³ фîíäè ðîзãëÿäàюòü ìîäåë³ àëüòåðíàòèâ-
íîãî ф³íàíñóâàííÿ ÿê âèã³äíèé òà ïåðñïåêòèâíèé 
íàïðÿì âêëàäåííÿ ò³єї ÷àñòèíè ñâîїх êîшò³â, ÿê³ 
фîðìóюòü ðèзèêîâèé ñêëàäíèê ³íâåñòèö³éíîãî 
ïîðòфåëÿ. Цüîìó ñïðèÿюòü âåëèêà єìí³ñòü ³ ðîз-
âèíåí³ñòü ф³íàíñîâîãî ðèíêó СШÀ, зíà÷í³ ìîæëè-
âîñò³ з äèâåðñèф³êàö³ї ðèзèê³â ó âåëèêèх ³íñòèòó-
ö³éíèх ³íâåñòîð³â.

Çà ñï³ââ³äíîшåííÿì îбñÿã³â ф³íàíñóâàííÿ, 
зàëó÷åíîãî íà ïàéîâèх, êðåäèòíèх òà ³íшèх зàñà-
äàх, àбñîëюòíà ïåðåâàãà â óñ³х ðåã³îíàх ñâ³òó 
íàëåæèòü êðåäèòóâàííю. Пðè öüîìó peer-to-
peer-ïîзèêè â ñòðóêòóð³ ìîäåëåé àëüòåðíàòèâ-
íîãî ф³íàíñóâàííÿ зàéìàюòü äîì³íóю÷³ ïîзèö³ї 
â óñ³х äîñë³äæåíèх ðåã³îíàх, îêð³ì êðàїí Àìåðè-
êàíñüêîãî ðåã³îíó (зà âèíÿòêîì СШÀ). Íàéб³ëüш 
êðèòè÷íà ñèòóàö³ÿ щîäî peer-to-peer-ïîзèê ñêëà-
ëàñÿ ó Êèòàї, äå âîíè зàбåзïå÷óюòü бëèзüêî 96% 
îбñÿã³â óñüîãî àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ.  
У ðåзóëüòàò³ âèíèêíåííÿ âåëèêîї ê³ëüêîñò³ îíëàéí-
ïëàòфîðì äëÿ зàëó÷åííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â íà 
êðåäèòí³é îñíîâ³ ï³ä íåзàбåзïå÷åí³ ïîзèêè ф³зè÷-
íèì îñîбàì òà б³зíåñó ñïîñòåð³ãàюòüñÿ ñóòòєâå 
зðîñòàííÿ ÷àñòêè íåïîâåðíåíèх ïîзèê ³ зàêðèòòÿ 
ìàéæå ïîëîâèíè з фóíêö³îíóю÷èх ïëàòфîðì. 

Òàбëèöÿ 1 
Порівняльний аналіз регіональниõ особливостей розвитку моделей альтернативного фінансування

Êритерій 
порівняння

Àзіатсько-Òиõоокеанський 
регіон Àмериканський регіон Європейський регіон

Сòóï³íü 
âèêîðèñòàííÿ 
àëüòåðíàòèâíîãî 
ф³íàíñóâàííÿ 
ф³зè÷íèìè (ФÎ) òà 
юðèäè÷íèìè (ЮÎ) 
îñîбàìè 

У Êèòàї êàï³òàë зàëó÷àюòü 
ïåðåâàæíî ФÎ, àëå зà  
2013–2015 ðð. їх ÷àñòêà 
ñêîðîòèëàñÿ з 73% äî 56%. 
Â ³íшèх êðàїíàх ïåðåâàæàє 
ф³íàíñóâàííÿ б³зíåñó (60–70%)

Îñíîâí³ îäåðæóâà÷³ êàï³òàëó – 
ФÎ (ó СШÀ бëèзüêî 75–80%,  
â ³íшèх êðàїíàх –  
бëèзüêî 67%). Çðîñòàє ÷àñòêà 
ФÎ â îбñÿãàх îòðèìàíîãî 
ф³íàíñóâàííÿ

У âñ³х êðàїíàх ïåðåâàæíî 
ф³íàíñóюòüñÿ ФÎ (60–70%), 
àëå їх ÷àñòêà зðîñòàє ëèшå 
ó Âåëèêîбðèòàí³ї; â ³íшèх 
êðàїíàх зðîñòàє ÷àñòêà ЮÎ 
(53% ó 2015 ð.)

Сòóï³íü ó÷àñò³ 
³íäèâ³äóàëüíèх 
òà ³íñòèòóö³éíèх 
³íâåñòîð³â

Ðîëü ³íñòèòóö³éíèх ³íâåñòîð³â є 
íàéìåíшîю ó Êèòàї  
(ó 2015 ð. âîíè íàéб³ëüшå (íà 
46%) ф³íàíñóâàëè äåб³òîðñüêó 
зàбîðãîâàí³ñòü). Â ³íшèх 
êðàїíàх їх âïëèâ є ñóòòєâèì 
(íàïðèêëàä, ÷àñòêà ó бàëàíñîâîìó 
êðåäèòóâàíí³ б³зíåñó – 88%, 
ó ф³íàíñóâàíí³ äåб³òîðñüêîї 
зàбîðãîâàíîñò³ – 79%)

У СШÀ ÷àñòêà ³íñòèòóö³éíèх 
³íâåñòîð³â – ïîíàä 50% äëÿ 
б³ëüшîñò³ ìîäåëåé (бàëàíñîâ³ 
ïîзèêè äëÿ ФÎ – 99%, äëÿ 
б³зíåñó – 94%, ф³íàíñóâàííÿ 
äåб³òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³ –  
83%). Â ³íшèх êðàїíàх їх 
ó÷àñòü є âàãîìîю ëèшå  
â peer-to-peer òà бàëàíñîâèх 
ïîзèêàх äëÿ ФÎ (50-55%)

Чàñòêà ф³íàíñóâàííÿ 
³íñòèòóö³éíèìè ³íâåñòîðàìè 
íåзíà÷íà (ó Âåëèêîбðèòàí³ї 
– â³ä 8% â àêö³îíåðíîìó 
êðàóäфàíäèíãó äî 32%  
â peer-to-peer-ïîзèêàх äëÿ ФÎ);  
â ³íшèх êðàїíàх їх ÷àñòêà 
зðîñëà â³ä 24% ó 2013 ð. 
äî 44% ó 2015 ð., ðîзïîä³ë 
ф³íàíñóâàííÿ зà ìîäåëÿìè є 
ð³âíîì³ðíèì 

Хàðàêòåð ó÷àñò³ 
îíëàéí-ïëàòфîðì 
(îðãàí³зàòîð³â)

Îíëàéí-ïëàòфîðìè 
âèêîðèñòîâóюòüñÿ äëÿ íàäàííÿ 
бàëàíñîâèх ïîзèê б³зíåñó  
(ó Êèòàї íåзíà÷íó ÷àñòêó ìàюòü 
бàëàíñîâ³ ïîзèêè äëÿ ФÎ)

Îíëàéí-ïëàòфîðìè бåðóòü 
àêòèâíó ó÷àñòü ó êðåäèòóâàíí³ 
ф³зè÷íèх ³ юðèäè÷íèх îñ³б 
(бàëàíñîâ³ ïîзèêè)

Îíëàéí-ïëàòфîðìè âèêîíóюòü 
âèêëю÷íî îðãàí³зàö³éí³ 
фóíêö³ї, бàëàíñîâèх ïîзèê  
íå íàäàюòü

Îñíîâí³ ìîäåë³, щî 
âèêîðèñòîâóюòüñÿ 
äëÿ зàëó÷åííÿ 
êàï³òàëó

Дîì³íóюòü peer-to-peer 
ñïîæèâ÷³ òà б³зíåñ-ïîзèêè.  
Â ³íшèх êðàїíàх, îêð³ì ÊÍÐ, 
зíà÷íèìè є бàëàíñîâ³ ïîзèêè 
äëÿ б³зíåñó, êðàóäфàíäèíã  
³з íåф³íàíñîâîю âèíàãîðîäîю 
òà з 2015 ð. – ф³íàíñóâàííÿ 
äåб³òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³

У СШÀ ñóòòєâî ïåðåâàæàюòü 
peer-to-peer ñïîæèâ÷³ ïîзèêè, â 
³íшèх êðàїíàх ðåã³îíó  
äî 2015 ð. íàéб³ëüшó ïèòîìó 
âàãó ìàâ êðàóäфàíäèíã  
³з íåф³íàíñîâîю âèíàãîðîäîю,  
ó 2015 ð. – êðàóäфàíäèíã  
³з â³äñóòí³ñòю âèíàãîðîäè

Ìîäåëÿìè, щî ìàюòü 
íàéб³ëüшó ÷àñòêó, є peer-to-
peer ñïîæèâ÷³ òà б³зíåñ-ïîзèêè. 
Â ³íшèх êðàїíàх ðåã³îíó, êð³ì 
Âåëèêîбðèòàí³ї, ïîшèðåí³ 
àêö³îíåðíèé êðàóäфàíäèíã òà 
êðàóäфàíäèíã ³з íåф³íàíñîâîю 
âèíàãîðîäîю 

Ëідери регіону Êитай ÑШÀ Âеликобританія
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Пîзèêè
Paipaidai, Dianrong, Lufax, 
Yirendai, Renrendai, WeLab, 
Good Return

Lending Club, Lending Tree, 
Prosper, CAN Capital, Kabbage, 
OnDeck, SoFi, Kiva

Zopa, LendUp, RateSetter, 
Crowd for Angels, Lend With 
Care, rebuildingsociety 

У÷àñòü ó 
êàï³òàë³

AngelCrunch, CTQuan, 
Fundakiwi, Fundator, 
OfferBoard, ASSOB 

SeedInvest, WeFunder, 
MicroVentures, AngelMD, 
ScienceVest

CrowdCube, Seedrs, 
GrowthFunders, Ethex, 
Crowdfunder, SparkUp

Íåф³íàíñîâà 
âèíàãîðîäà òà 
бëàãîä³éí³ñòü

DemoHour, Fundator, 
ZhongChou, OzCrowd, Kaistart, 
WPMU DEV

Indiegogo, Kickstarter, 
GoFundMe, AngelList, 
YouCaring

JustGiving, Ulule, 
Goteo, TechnoFunding, 
KissKissBankBank

Джерело: складено за даними [5–10]
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Òàêà êðèзîâà ñèòóàö³ÿ ³ ìàëîêîíòðîëüîâàíèé 
âèâ³ä êàï³òàëó ïðèзâåëè äî âïðîâàäæåííÿ ó Êèòàї 
з бîêó äåðæàâè îбìåæóâàëüíèх ðåãóëÿòîðíèх 
зàхîä³â щîäî фóíêö³îíóâàííÿ îíëàéí-ïëàòфîðì.

Îêð³ì âèêîíàííÿ ïîñåðåäíèöüêèх фóíêö³é, 
îíëàéí-ïëàòфîðìè â êðàїíàх Àз³àòñüêî-Òèхîîêå-
àíñüêîãî ðåã³îíó ìîæóòü âèñòóïàòè â ðîë³ бåзïî-
ñåðåäíüîãî íàäàâà÷à ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â (òîбòî 
ÿê êðåäèòîðè), ÷åðåз ф³íàíñóâàííÿ òàê зâàíèх 
«бàëàíñîâèх ïîзèê». Пîä³бíà ïðàêòèêà îòðèìàëà 
ïîшèðåííÿ ³ â äåÿêèх ³íшèх êðàїíàх, зîêðåìà â 
СШÀ (14% â³ä îбñÿãó ф³íàíñóâàííÿ ó 2015 ð.) òà 
³íшèх êðàїíàх Àìåðèêàíñüêîãî ðåã³îíó (24% ó 
2015 ð.). Сåðåä ³íшèх ðåã³îíàëüíèх îñîбëèâîñòåé 
âàðòî â³äзíà÷èòè âèêîðèñòàííÿ ìîäåë³ ф³íàíñó-
âàííÿ äåб³òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³ (àëüòåðíàòèâà 
фàêòîðèíãó), ÿêà âèíèêëà ³ ä³ñòàëà íàéб³ëüшîãî 
ïîшèðåííÿ ó Âåëèêîбðèòàí³ї òà ³íшèх êðàїíàх 
Єâðîïåéñüêîãî ðåã³îíó, à òàêîæ ïî÷àëà âèêîðèñ-
òîâóâàòèñÿ ó êðàїíàх Àз³àòñüêî-Òèхîîêåàíñüêîãî 
ðåã³îíó (ñòàíîâèâшè бëèзüêî 10% ó ñòðóêòóð³ â 
2015 ð.). Б³ëüш äåòàëüíî ñòðóêòóðà ìîäåëåé àëü-
òåðíàòèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ зà ìàêðîðåã³î-
íàìè ñâ³òó íàâåäåíà íà ðèñ. 3.

Шâèäê³ òåìïè ðîзâèòêó àëüòåðíàòèâíîãî 
îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ зóìîâëююòü íåîбх³äí³ñòü 
зàïðîâàäæåííÿ àбî òðàíñфîðìàö³ї â³äïîâ³äíîãî 
íîðìàòèâíîãî зàбåзïå÷åííÿ, ÿêå ðåãëàìåíòóє 
зä³éñíåííÿ òàêîї ä³ÿëüíîñò³. У êðàїíàх, äå ìîäåë³ 
àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ äîñÿãëè íàéб³ëü-
шîãî ð³âíÿ ðîзâèòêó, зîêðåìà ó Âåëèêîбðèòàí³ї, 
СШÀ òà Êèòàї, âæå âïðîâàäæåí³ â ä³ю ñïåö³àëüí³ 
íîðìàòèâí³ äîêóìåíòè, щî зäåшåâëююòü ³ ïðè-
шâèäшóюòü âèх³ä ³íâåñòîð³â íà öåé ðèíîê ³, â³ä-
ïîâ³äíî, зíà÷íî зб³ëüшóюòü ê³ëüê³ñòü ó÷àñíèê³â 
³ зàãàëüíó êàï³òàëîєìí³ñòü öüîãî ñåãìåíòó ф³íàí-
ñîâîãî ðèíêó. Òàê, ó Âåëèêîбðèòàí³ї peer-to-peer-
ïîзèêè äëÿ ф³зè÷íèх îñ³б ³ б³зíåñó зâ³ëüíåí³ â³ä 
îïîäàòêóâàííÿ. Цå ñòèìóëює âèêîðèñòàííÿ peer-
to-peer-ïëàòфîðì äëÿ зä³éñíåííÿ ïðÿìèх ³íâåñ-
òèö³é, ф³íàíñîâî-êðåäèòíîї ï³äòðèìêè ìàëîãî ³ 
ñåðåäíüîãî б³зíåñó. У СШÀ зì³íè â íîðìàòèâíîìó 
ðåãóëюâàíí³ ñòîñóâàëèñÿ ñïðîщåííÿ äîñòóïó íåà-
êðåäèòîâàíèх ³íâåñòîð³â äëÿ íàäàííÿ ïîзèê юðè-
äè÷íèì îñîбàì ÷åðåз îíëàéí-ïëàòфîðìè. Â ³íшèх 
êðàїíàх, äå îбñÿãè àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ 
òà ê³ëüê³ñòü îíëàéí-ïëàòфîðì є íåзíà÷íèìè, 
ñóб’єêòè åêîíîì³êè êåðóюòüñÿ ÷èííèìè íîðìà-
òèâíèìè äîêóìåíòàìè ó ф³íàíñîâ³é ñфåð³.
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Ðис. 3. Поширеність моделей альтернативного  
онлайн-фінансування у 2015 р. за регіонами світу 

Джерело: [5–8]

У ðàìêàх ïðîâåäåíîãî àíàë³зó ðåã³îíàëüíèх 
îñîбëèâîñòåé ðîзâèòêó ìîäåëåé àëüòåðíàòèâíîãî 
ф³íàíñóâàííÿ é óðàхîâóю÷è åêñïîíåíö³àëüíó 
äèíàì³êó зðîñòàííÿ öüîãî ðèíêó (ðèñ. 1), íåîб-
х³äíî зàзíà÷èòè, щî íàâåäåí³ äàí³ ³ âèîêðåìëåí³ 
ïåðåâàæàю÷³ ÿê³ñí³ хàðàêòåðèñòèêè (òàбë. 1) íå є 
ñòàëèìè. Ìîäåë³ ³ ðèíêè àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàí-
ñóâàííÿ ï³ä âïëèâîì ðèíêîâèх ³ ðåãóëюю÷èх 
фàêòîð³â ïîñò³éíî òðàíñфîðìóюòüñÿ. Çîêðåìà, 
зì³íююòüñÿ ñòðóêòóðà ìîäåëåé ф³íàíñóâàííÿ, 
ñï³ââ³äíîшåííÿ ³íäèâ³äóàëüíèх òà ³íñòèòóö³éíèх 
êàï³òàëîäàâö³â, ñï³ââ³äíîшåííÿ ф³зè÷íèх òà юðè-
äè÷íèх îñ³б ñåðåä êàï³òàëîîäåðæóâà÷³â, ðîëü òà 
фóíêö³ї îíëàéí-ïëàòфîðì, ö³ë³ зàëó÷åííÿ êîшò³â 
òîщî. Êð³ì òîãî, íà åòàï³ âèíèêíåííÿ ³ ñòàíîâ-
ëåííÿ ðèíêó àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ éîìó, 
щî ö³ëêîì зàêîíîì³ðíî, ïðèä³ëÿëîñÿ зàìàëî óâàãè 
ÿê ³з бîêó òðàäèö³éíèх ф³íàíñîâèх ïîñåðåäíèê³â 
(бàíê³â, ñòðàхîâèх êîìïàí³é, ³íâåñòèö³éíèх фîí-
ä³â), òàê ³ з бîêó îðãàí³â äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ 
òà íàãëÿäó. Íà íåðîзâèíåíîìó ³ ìàëîìó зà ðîз-
ì³ðàìè ðèíêó ñåðåä ó÷àñíèê³â (íàäàâà÷³â ³ îòðè-
ìóâà÷³â ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â) ïåðåâàæàëè ф³зè÷í³ 
îñîбè (ðèñ. 4).

Дîñÿãíåííÿ ãëîбàëüíèì ðèíêîì àëüòåðíàòèâ-
íîãî ф³íàíñóâàííÿ зíà÷íèх ìàñшòàб³â ñòàâèòü 
íîâ³ зàâäàííÿ ïåðåä îðãàíàìè äåðæàâíîãî ðåãó-
ëюâàííÿ, зîêðåìà íåîбх³äí³ñòü фîðìóâàííÿ ñïå-
ö³àëüíîãî íîðìàòèâíîãî зàбåзïå÷åííÿ äëÿ óïî-
ðÿäêóâàííÿ фóíêö³îíóâàííÿ äàíîãî ðèíêó ó 
âзàєìîä³ї з íàö³îíàëüíîю åêîíîì³êîю ³ ñâ³òîâèì 
ф³íàíñîâèì ñåðåäîâèщåì, ãàðàíòóâàííÿ зàхèñòó 
³íòåðåñ³â äåðæàâè ³ ³íâåñòîð³â òîщî. Êð³ì òîãî, 
зä³éñíåííÿ зíà÷íèх îбñÿã³â ф³íàíñîâèх îïåðàö³é 
÷åðåз îíëàéí-ïëàòфîðìè ï³äâèщóє їх óðàзëèâ³ñòü 
ÿê äî ф³íàíñîâèх шàхðàéñòâ ³ íåëåãàëüíèх îïåðà-
ö³é, òàê ³ äî ê³бåðàòàê, òîìó óìîâîю åфåêòèâíîãî 
фóíêö³îíóâàííÿ ðèíêó àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñó-
âàííÿ ³ зб³ëüшåííÿ îбñÿã³â зàëó÷åíèх â³ä ³íâåñ-
òîð³â êîшò³â є зàбåзïå÷åííÿ зàхèñòó ³íфîðìàö³ї, 
ìîí³òîðèíã òðàíñфåðòíèх îïåðàö³é òà ïåðåâ³ðêà 
ó÷àñíèê³â ðèíêó.

Гëîбàë³зîâàí³ñòü ³ шèðîêà äèâåðñèф³êîâà-
í³ñòü ðèíêó àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ, éîãî 
шâèäêå щîð³÷íå зðîñòàííÿ ðîбëÿòü éîãî ïðè-
âàбëèâèì äëÿ ³íñòèòóö³éíèх ³íâåñòîð³â. Бàíêè, 
³íâåñòèö³éí³ фîíäè òà ³íш³ ф³íàíñîâî-êðåäèòí³ 
óñòàíîâè ïî÷èíàюòü ðîзãëÿäàòè îíëàéí-ïëàò-
фîðìè ÿê âèã³äíèé òà ïåðñïåêòèâíèé íàïðÿì 

âêëàäåííÿ êîшò³â, íîâèé ³íñòðóìåíò 
ðåàë³зàö³ї ñâîєї збàëàíñîâàíîї зà ðèзè-
êàìè ³ äîх³äí³ñòю êðåäèòíî-³íâåñ-
òèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³. Ç ³íшîãî бîêó, 
зðîñòàííÿ ïèòîìîї âàãè ³íñòèòóö³éíèх 
³íâåñòîð³â íà ðèíêó àëüòåðíàòèâíîãî 
ф³íàíñóâàííÿ ñóòòєâî ðîзшèðює éîãî 
ф³íàíñîâó ñïðîìîæí³ñòü ³ ë³êâ³äí³ñòü. 
Âîäíî÷àñ öå зì³íює óìîâè ³ êðèòåð³ї 
â³äбîðó ïðîåêò³â äëÿ ф³íàíñóâàííÿ. 
Яêщî ф³зè÷í³ îñîбè ï³ä ÷àñ âèбîðó 
îб’єêò³â âêëàäåííÿ êîшò³â ÷àñòî êåðó-
юòüñÿ ïåðåâàæíî îñîбèñòèìè ïð³îðè-
òåòàìè, зîêðåìà ñóб’єêòèâíîю зàö³-
êàâëåí³ñòю ó êîíêðåòíîìó ïðîåêò³, 
òî ³íñòèòóö³éí³ ³íâåñòîðè îö³íююòü 
ф³íàíñîâó ïðèâàбëèâ³ñòü ïðîåêò³â 
зà ö³ëüîâèìè ïîêàзíèêàìè ïðèбóò-
êîâîñò³, ë³êâ³äíîñò³ ³ ðèзèêó. Òàêèì 
÷èíîì, ïîäàëüшå зðîñòàííÿ âïëèâó 
³íñòèòóö³éíèх ³íâåñòîð³â íà ðèíêó 
àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ ìîæå 
ïðèзâåñòè äî зì³íè êðèòåð³їâ îö³íêè 



105

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2017. Ò. 22. Âèï. 9(62)

 

Етап виникнення і 
становлення 

Сучасний стан Тенденції, перспективи та 
ризики розвитку 

● понад 90 % учасників 
– фізичні особи;  

● мета інвесторів – 
підтримка соціальних 
та інноваційних 
проектів; 

● мета отримувачів 
коштів – залучення 
доступного 
фінансування в 
умовах обмеженості 
доступу до 
традиційних 
фінансових джерел 

● зростання 
зацікавленості 
інституційних 
інвесторів; 

● урізноманітнення 
цілей, поява нових 
моделей, збільшення 
обсягів 
фінансування; 

● потреба у 
спеціальному 
державному 
регулюванні 
альтернативного 

 

регулювання ринку і 
захист інвесторів 
сприятимуть залученню 
більших обсягів 
фінансування та 
зменшенню шахрайств 

наслідками збільшення 
частки інституційних 
інвесторів можуть бути 
більша зарегульованість 
ринку та «відсіювання» 
об’єктів фінансування 

«+» 

«–» 

Переважаючі характеристики альтернативного онлайн-фінансування 

Ðис. 4. Загальносвітові тенденції та перспективи альтернативного 
фінансування на різниõ етапаõ його розвитку 

Джерело: [5–8]

êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ îíëàéí-
ïîзè÷àëüíèê³â òà âñòàíîâ-
ëåííÿ б³ëüш æîðñòêèх âèìîã, 
зîêðåìà ï³ä ÷àñ peer-to-peer-
êðåäèòóâàííÿ.

Âисновки. Ìàñшòàбè òà 
ïîòî÷íà äèíàì³êà ðîзâèòêó 
ñó÷àñíîãî ðèíêó àëüòåðíà-
òèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ 
äàюòü зìîãó ââàæàòè éîãî âæå 
äîñòàòíüî êîíêóðåíòîñïðîìîæ-
íèì ïîð³âíÿíî з òðàäèö³éíèìè 
ñфåðàìè ä³ÿëüíîñò³ ³íñòèòó-
ö³éíèх ó÷àñíèê³â ф³íàíñîâîãî 
ðèíêó (бàíê³âñüêèх òà íåбàí-
ê³âñüêèх ф³íàíñîâî-êðåäèòíèх 
óñòàíîâ). Îñîбëèâî зíà÷èìîю 
÷àñòêà àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàí-
ñóâàííÿ ó зàãàëüí³é ñòðóêòóð³ 
ïîзèêîâèх äæåðåë ф³íàíñîâèх 
ðåñóðñ³â є â Êèòàї, СШÀ òà 
Âåëèêîбðèòàí³ї, ÿê³ âèñòóïà-
юòü àбñîëюòíèìè ë³äåðàìè â 
àëüòåðíàòèâíîìó îíëàéí-ф³íàíñóâàíí³ â³äïîâ³äíî 
ó Àз³àòñüêî-Òèхîîêåàíñüêîìó, Àìåðèêàíñüêîìó 
òà Єâðîïåéñüêîìó ðåã³îíàх. Êîæåí ³з зàзíà÷å-
íèх ðåã³îí³â ìàє ñâîї îñîбëèâîñò³ ðîзâèòêó àëü-
òåðíàòèâíîãî ф³íàíñóâàííÿ, ïîâ’ÿзàí³ з âèêîðèñ-
òîâóâàíèìè ìîäåëÿìè ф³íàíñóâàííÿ, ñòóïåíåì 
зàëó÷åíîñò³ ф³зè÷íèх òà юðèäè÷íèх îñ³б ÿê ïîзè-
÷àëüíèê³â, àêòèâí³ñòю ³íäèâ³äóàëüíèх òà ³íñòè-
òóö³éíèх ³íâåñòîð³â, âèêîíóâàíèìè фóíêö³ÿìè 
îíëàéí-ïëàòфîðì òîщî. Îñíîâíèìè зàãàëüíîñâ³-
òîâèìè òåíäåíö³ÿìè ðîзâèòêó ³íäóñòð³ї àëüòåðíà-
òèâíîãî îíëàéí-ф³íàíñóâàííÿ íà ïîòî÷íîìó åòàï³ 
є: зðîñòàííÿ ïðèñóòíîñò³ ³ âïëèâîâîñò³ ³íñòèòóö³é-

íèх ³íâåñòîð³â íà îíëàéí-ïëàòфîðìàх; зðîñòàííÿ 
äèфåðåíö³éîâàíîñò³ ó÷àñíèê³â, їх ö³ëåé òà âèêî-
ðèñòîâóâàíèх ìîäåëåé àëüòåðíàòèâíîãî ф³íàíñó-
âàííÿ, â³äïîâ³äíà ñåãìåíòàö³ÿ öüîãî ðèíêó; фîðìó-
âàííÿ òà ïîñòóïîâå âäîñêîíàëåííÿ íîðìàòèâíîãî 
зàбåзïå÷åííÿ фóíêö³îíóâàííÿ îíëàéí-ïëàòфîðì, 
зä³éñíюâàíèх з їх âèêîðèñòàííÿì îïåðàö³é. Пåð-
ñïåêòèâè ðîзшèðåííÿ äîñòóïó â³ò÷èзíÿíîãî б³з-
íåñó äî òàêîãî ф³íàíñóâàííÿ ïîëÿãàюòü ÿê ó 
âèêîðèñòàíí³ ìîæëèâîñòåé äîñòàòíüî ðîзâèíåíîãî 
³ êàï³òàë³зîâàíîãî ñâ³òîâîãî ðèíêó, òàê ³ ó фîðìó-
âàíí³ ñïðèÿòëèâèх óìîâ äëÿ ñòâîðåííÿ â³ò÷èзíÿ-
íèх îíëàéí-ïëàòфîðì.
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ÐÅÃÈÎÍÀËÜÍЫÅ ÎÑÎБÅÍÍÎÑÒÈ ÐÀЗÂÈÒÈЯ МÎÄÅËÅЙ  
ÀËÜÒÅÐÍÀÒÈÂÍÎÃÎ ФÈÍÀÍÑÈÐÎÂÀÍÈЯ

Ðезюме
Â ñòàòüå ïðîâåäåí àíàëèз îбщèх ïîêàзàòåëåé ðàзâèòèÿ ìèðîâîãî ðыíêà àëüòåðíàòèâíîãî îíëàéí-фèíàí-
ñèðîâàíèÿ, èññëåäîâàíà åãî ðåãèîíàëüíàÿ ñòðóêòóðà. Уñòàíîâëåíы ðåãèîíàëüíыå îñîбåííîñòè ðàзâèòèÿ 
ìîäåëåé àëüòåðíàòèâíîãî фèíàíñèðîâàíèÿ, ïðîâåäåí ñðàâíèòåëüíыé àíàëèз àëüòåðíàòèâíîãî фèíàíñè-
ðîâàíèÿ â ðàзðåзå òðåх ðåãèîíîâ: Àìåðèêàíñêîãî, Åâðîïåéñêîãî è Àзèàòñêî-Òèхîîêåàíñêîãî. Пðåäñòàâ-
ëåíà хàðàêòåðèñòèêà êëю÷åâых эòàïîâ ñòàíîâëåíèÿ ìèðîâîãî ðыíêà àëüòåðíàòèâíîãî фèíàíñèðîâàíèÿ, 
îïðåäåëåíы îбщåìèðîâыå òåíäåíöèè è ïåðñïåêòèâы åãî ðàзâèòèÿ.
Êлючевые слова: àëüòåðíàòèâíîå îíëàéí-фèíàíñèðîâàíèå, èíâåñòèöèè, êðàóäфàíäèíã, ðeer-to-ðeer-
êðåäèòîâàíèå, îíëàéí-ïëàòфîðìà.

Rubanov P. M.
Sumy State University

REGIONAL FEATURES OF THE DEVELOPMENT OF ALTERNATIVE FINANCE MODELS

Summary
In the article the general indicators of the development of the world market of alternative online finance 
are analyzed, regional structure of the market is researched. The regional specificities of the development of 
alternative finance models are determined, a comparative analysis of alternative finance models is conducted 
in the context of three regions – the Americas, European and Asia-Pacific. The characteristic of the key 
stages of formation of the world market of alternative finance is presented, global trends and prospects of 
its development are determined.
Key words: online alternative finance, investments, crowdfunding, peer-to-peer lending, online platform.
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Чåðí³âåöüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò ³ìåí³ Юð³ÿ Фåäüêîâè÷à

ÎÖ²ÍÊÀ ÅÊÎÍÎМ²ЧÍÈХ ²ÍÑÒÐÓМÅÍÒ²Â ÐÅÀË²ЗÀÖ²Ї ÂÀËЮÒÍÎЇ ПÎË²ÒÈÊÈ

Ðîзãëÿíóòî ñóòí³ñòü òà âèäè ³íñòðóìåíò³â ðåàë³зàö³ї âàëюòíîї ïîë³òèêè. Пðîàíàë³зîâàíî åêîíîì³÷í³ ³íñòðó-
ìåíòè ðåàë³зàö³ї âàëюòíîї ïîë³òèêè ÍБУ. Дîñë³äæåíî äèíàì³êó îф³ö³éíîãî âàëюòíîãî êóðñó ãðèâí³ щîäî 
îñíîâíèх âàëюò. Пðîâåäåíî îö³íêó àäåêâàòíîñò³ îбñÿãó îф³ö³éíèх ì³æíàðîäíèх ðåзåðâ³â. Âèзíà÷åíî, щî 
íàéб³ëüш ä³єâèì åêîíîì³÷íèì ³íñòðóìåíòîì âïëèâó íà âàëюòíèé êóðñ â Уêðàїí³ є äåâ³зíà ïîë³òèêà.
Êлючові слова: âàëюòíà ïîë³òèêà, ³íñòðóìåíòè âàëюòíîї ïîë³òèêè, âàëюòíèé êóðñ, âàëюòí³ ³íòåðâåíö³ї, 
зîëîòîâàëюòí³ ðåзåðâè, äåâ³зíà ïîë³òèêà.

Постановка проблеми. Сòàб³ëüíå фóíêö³îíó-
âàííÿ òà ðîзâèòîê ф³íàíñîâîї ñèñòåìè є íåîбх³ä-
íèìè óìîâàìè ðåàë³зàö³ї ìàêðîåêîíîì³÷íèх ö³ëåé. 

Âàëюòíà ïîë³òèêà ÿê íåâ³ä’єìíèé ñêëàäíèê 
ìàêðîåêîíîì³÷íîї ïîë³òèêè äåðæàâè ìàє хàðàê-
òåðí³ зàâäàííÿ, ÿê³ âèзíà÷àюòü її ðîëü ñàìå â 
ðåãóëюâàíí³ âàëюòíîї ñфåðè ф³íàíñîâîї ñèñòåìè. 
Ðåàë³зàö³ÿ öèх зàâäàíü ó êîæí³é êðàїí³ зàбåзïå-
÷óєòüñÿ ïðàêòè÷íèì âèêîðèñòàííÿì öåíòðàëüíèì 
бàíêîì ïåâíîї ñóêóïíîñò³ ³íñòðóìåíò³â. 

²íñòðóìåíòè ðåãóëюâàííÿ âàëюòíèх â³äíîñèí 
зàзâè÷àé âèêîðèñòîâóюòüñÿ ÿê зàñîбè ðåàë³зàö³ї 
ïð³îðèòåò³â âàëюòíîї ïîë³òèêè. Сàìå òîìó àêòó-
àëüíèì зàëèшàєòüñÿ äîñë³äæåííÿ ³íñòðóìåíò³â 
ðåàë³зàö³ї âàëюòíîї ïîë³òèêè â Уêðàїí³.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Âèâ÷åííÿì ïðîбëåìàòèêè âàëюòíîї ïîë³òèêè 
зàéìàëîñÿ шèðîêå êîëî íàóêîâö³â, ñåðåä ÿêèх 
âàðòî íàзâàòè Î.². Бåðåñëàâñüêó, Î.Â. Дзюбëюêà, 
Ф.Î. Жóðàâêó, Л.Ì. Êðàñàâ³íó, Г.Â. Ìèðîíåíêà, 
À.Ì. Ìîðîзà, À.Ì. Сóòîðì³íó. 

У ñâîїх ïðàöÿх âîíè äîñë³äæóâàëè ïèòàííÿ 
ñóò³, ðîë³, ì³ñöÿ âàëюòíîї ïîë³òèêè òà ³íñòðóìåí-
ò³â її ðåàë³зàö³ї â äåðæàâíîìó ðåãóëюâàíí³.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Пîðÿä ³з öèì ó ïðàöÿх ïåðåë³÷åíèх 
íàóêîâö³â, à òàêîæ ó äîñë³äæåííÿх ³íшèх ó÷å-
íèх, ïðèñâÿ÷åíèх зàзíà÷åí³é ïðîбëåìàòèö³, íåäî-
ñòàòíüî îö³íåíî òåíäåíö³ї ðåàë³зàö³ї åêîíîì³÷íèх 
³íñòðóìåíò³â âàëюòíîї ïîë³òèêè â äèíàì³÷íèх 
óìîâàх âïëèâó зîâí³шíüîãî ñåðåäîâèщà.

Мета статті ïîëÿãàє ó âèзíà÷åíí³ ñóòíîñò³, 
îñîбëèâîñòåé ðåàë³зàö³ї ³íñòðóìåíò³â âàëюòíîї 
ïîë³òèêè òà àäåêâàòíîñò³ їх зàñòîñóâàííÿ Íàö³-
îíàëüíèì бàíêîì Уêðàїíè â ñèñòåì³ âàëюòíîãî 
ðåãóëюâàííÿ.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Пðîöåñ ðåàë³зàö³ї âàëюòíîї ïîë³òèêè ó êîæí³é 
êðàїí³ зàбåзïå÷óєòüñÿ ïðàêòè÷íèì âèêîðèñòàííÿì 
öåíòðàëüíèì бàíêîì ïåâíîї ñóêóïíîñò³ ³íñòðóìåí-
ò³â. ²íñòðóìåíòè ðåãóëюâàííÿ âàëюòíèх â³äíîñèí 
зàзâè÷àé âèêîðèñòîâóюòüñÿ ÿê зàñîбè ðåàë³зàö³ї 
ïð³îðèòåò³â âàëюòíîї ïîë³òèêè.

²íñòðóìåíòè ðåàë³зàö³ї âàëюòíîї ïîë³òèêè –  
öå ñóêóïí³ñòü зàхîä³â, зà äîïîìîãîю ÿêèх öåí-
òðàëüíèé бàíê зä³éñíює âïëèâ íà ò³ ìàêðîåêîíî-
ì³÷í³ ïàðàìåòðè, щî є ïðîì³æíèìè ö³ëÿìè ãðî-
шîâî-êðåäèòíîї ïîë³òèêè [1, ñ. 17].


