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УДК 336.743
Павлова К. І. Переваги та ризики використання криптовалют у сучасній цифровій економіці

Стаття присвячена актуальним питанням функціонування віртуальних грошей на глобальному та національному фінансових ринках. Метою 
статті є дослідження основних переваг і недоліків криптовалюти, а також її ролі в сучасній економіці на основі аналізу розвитку ринку крип-
товалют в Україні та світі. Визначено, що на сьогоднішній день відсутня загальновизнана дефініція криптовалюти у зв’язку зі складністю та 
інноваційністю даного економічного феномена. Проаналізовано специфічні ознаки криптовалют, що зумовлюють переваги їх використання для 
інвесторів. Водночас підкреслюється наявність ризиків правової, економічної та технологічної природи. Обґрунтовано подальші перспективи 
використання криптовалют в умовах розвитку цифрової економіки, а також розглянуто необхідність правової та ринкової інституціоналізації 
криптовалютної сфери.
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Павлова К. И. Преимущества и риски использования криптовалют  

в современной цифровой экономике
Статья посвящена актуальным вопросам функционирования вир-
туальных денег на глобальном и национальном финансовых рынках. 
Целью статьи является исследование основных преимуществ и недо-
статков криптовалюты, а также её роли в современной экономике на 
основе анализа развития рынка криптовалют в Украине и мире. Опре-
делено, что на сегодняшний день отсутствует общепризнанная де-
финиция криптовалюта в связи со сложностью и инновационностью 
данного экономического феномена. Проанализированы специфические 
признаки криптовалют, обусловливающие преимущества их исполь-
зования для инвесторов. В то же время подчеркивается наличие ри-
сков правовой, экономической и технологической природы. Обоснова-
ны дальнейшие перспективы использования криптовалют в условиях 
развития цифровой экономики, а также рассмотрена необходимость 
правовой и рыночной институционализации криптовалютной сферы.
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The article is concerned with actual issues of virtual money functioning in 
the global and national financial markets. The article is aimed at research-
ing the main advantages and disadvantages of cryptocurrency, as well as its 
role in the modern economy on the basis of analysis of the cryptocurrency 
market development in Ukraine and world-wide. It is determined that today 
there is no generally recognized definition of cryptocurrency in connection 
with the complexity and innovativeness of this economic phenomenon. The 
specific signs of cryptocurrency, which determine the advantages of their use 
for investors, are analyzed. At the same time, the presence of risks of legal, 
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of cryptocurrency sphere is considered.
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Швидкі темпи розвитку світової економіки, 
зміна її ключових засад та об’єктивних за-
кономірностей перетворює її на економіку 

якісно нового типу, яка базується на інформації, ін-
новаціях, знаннях, інтелектуальній власності та отри-
мала назву цифрової економіки, або економіки даних. 
Застосування цифрових сервісів та Інтернет-техно-
логій, впровадження інновацій у всі сфери економіч-
ної діяльності дозволяє підвищити продуктивність та 
ефективність функціонування традиційної економіки 
та реалізувати всі її потенційні можливості.

Разом з появою економіки нового типу зміню-
ється і світ фінансів, особливо у сфері розрахунків та 
платежів. Це вимагає від його учасників адаптивності 
до цих змін. Появу криптовалют називають прогре-
сивним явищем у розвитку світової фінансової систе-

ми, а наявність незгасаючого інтересу та абсолютно 
протилежних думок стосовно їх природи та доціль-
ності використання вказує на необхідність деталь-
ного дослідження сутності та ролі цього інвестицій-
ного інструменту на глобальному та національному 
фінансових ринках. Крім того, поширення практики 
розрахунків за допомогою криптовалют і виникнен-
ня спеціалізованих криптовалютних бірж вимагає 
вироблення ефективного механізму управління ін-
вестиціями у криптовалюті та регулювання ринку 
криптовалют.

Питання виникнення та поширення крипто-
валют розглядалися в роботах закордонних науков-
ців та практиків, зокрема A. Beikverdi, H. Karlstrom,  
T. MacDonald, M. Polasik, R. Schiltz, J. Walton та інших. 
Також можна назвати деяких українських економіс-
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тів, які досліджували окремі аспекти обігу крипто-
валют: С. Васильчак, Б. Дерев’янко, Т. Ковальчук,  
А. Колдовський, В. Лук’янов, О. Мельниченко, Е. Мол-
чанова, О. Примостка, І. Ситник, Ю. Солодковський, 
К. Чернега та інші.

Проте інноваційність даного фінансового ін-
струмента та невизначеність правового режиму його 
використання в Україні визначає доцільність всебіч-
ного аналізу криптовалютного ринку, а поширення 
розрахунків у альтернативній безготівковій формі 
серед суб’єктів господарювання приводить до необ-
хідності з’ясування особливостей управління інвес-
тиціями в криптовалюту.

Метою статті є дослідження основних переваг 
і недоліків криптовалюти, а також її ролі в сучасній 
економіці на основі аналізу розвитку ринку крипто-
валют в Україні та світі.

Світові глобалізаційні процеси, розвиток ІТ-
технологій та комп’ютеризація усіх сфер еко-
номіки сприяють удосконаленню та прогресу 

національних фінансових систем, появі нових фі-
нансових інститутів та інструментів на фінансовому 
ринку. Виникнення та стрімке поширення віртуаль-
них грошей у вигляді криптовалют стало потужною 
інновацією у фінансовому світі та спричинило появу 
як прихильників, так і категоричних противників їх 
використання. Якщо перші наголошують на неми-
нучості розвитку фінансових інструментів та транс-
формації глобальної фінансової системи, то другі ви-
ступають за повну заборону цифрових грошей через 
пов’язані з ними ризики та можливості їх нелегально-
го використання.

Криптовалюти – новий вид електронних гро-
шей, що виник у процесі історичної еволюції грошо-
вої системи та швидко набирає популярності. Ви-
користання криптовалют тягне за собою розвиток 
інфраструктури криптовалютного ринку, а саме –  
появу спеціалізованих бірж і суб’єктів, задіяних у 
процесі емісії (майнінгу) та торгівлі різними видами 
криптовалют.

Криптовалюти, очевидно, є породженням елек-
тронних грошей та за своєю сутністю є цифровими 
грошима, що емітуються з використанням розподіле-
них мереж і публічно доступних журналів реєстрації 
угод, що унеможливлює втручання органів державної 
влади та централізоване їх регулювання. У словнику 
порталу Investopedia.com зазначається, що «крипто-
валюта – це цифрова або віртуальна валюта, що ви-
користовує криптографію для забезпечення безпеки» 
[1]. Сам автор біткойна (Сатоші Накамото) викорис-
товував термін «електронна готівка» («electronic 
cash») та зазначав, що даний вид валюти дозволяє 
здійснювати платежі від однієї особи до іншої без по-
середництва будь-якої фінансової установи [2]. Осно-
вною схемою емісії криптовалюти є принцип доказу 
виконаної роботи «Proof-of-work».

На думку Е. Молчанової та Ю. Солодковського, 
криптовалюта – це «фідуціарна цифрова валюта, ва-
лютний курс якої встановлюється на підставі вільно 
плаваючого режиму як результат попиту і пропозиції 
на валютному ринку з повною відсутністю контролю 
з боку центробанків» [3, с. 63]. О. Примостка визна-
чає криптовалюту як «особливий різновид електро-
нних грошей, функціонування яких засноване на 
децентралізованому механізмі емісії та обігу і являє 
собою складну систему інформаційно-технологічних 
процедур, побудованих на криптографічних методах 
захисту, які регламентують ідентифікацію власників 
та фіксацію факту їх зміни» [4, с. 71]. Тобто більшістю 
науковців криптовалюта трактується як новітня циф-
рова технологія здійснення платежів та грошових 
переказів, заснована на принципах криптографії, що 
позиціонується як безпечна, анонімна, децентралізо-
вана, стабільна віртуальна валюта [5, с. 635–637].

Отже, незважаючи на стрімке зростання популяр-
ності криптовалют, на сьогодні відсутнє загальновиз-
нане визначення, яке б точно відображало їх сутність і 
економічну природу. Дійсно, для глобального фінансо-
вого ринку це новий економічний феномен зі складним 
технічним наповненням, який не має аналогів. 

На підставі узагальнення думок різних на-
уковців та експертів у галузі фінансів можна 
виділити такі специфічні ознаки крипто-

валют: майнінговий спосіб отримання; відсутність 
матеріальної форми; децентралізований характер та 
автономність у політико-економічному відношен-
ні; надійний захист від підробки, що забезпечується 
криптографічними методами; анонімне володіння та 
користування.

Вищенаведені ознаки криптовалют зумовлюють 
низку переваг їх використання, а саме: високу захи-
щеність, відсутність контролю за транзакціями, від-
критість для майнінгу кожному бажаючому, захист 
від інфляції, можливість отримання надприбутків, 
швидкість проведення транзакцій. Критповалютна 
технологія пропонує низьковитратний, порівняно 
швидкий спосіб переказу грошей по всьому світу, що 
може стати більш привабливою альтернативою по-
рівняно з традиційними способами переказу грошей, 
для яких потрібен банківський рахунок та/або сплата 
комісійної винагороди. Єдина вимога для транзакцій 
такого типу – наявність Інтернет-з’єднання.

Водночас не можна заперечувати існування 
недоліків криптовалют і ризиків їх використання. 
До них належить ризик економічної (нестабільність 
курсу), правової (відсутність регулюючих органів та 
гарантій відшкодування збитків) та технологічної 
природи (крадіжки криптовалют, хакерські атаки),  
а також ризик банкрутства та закриття бірж, можли-
вий обвал ринку віртуальних грошей. Крім того, все-
редині системи цифрових грошей починає зростати 
конкуренція між різними їх видами, що може спричи-
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нити падіння курсу існуючих валют за рахунок появи 
нових.

Незважаючи на це, кількість компаній, які при-
ймають платежі біткоінами, з кожним днем збільшу-
ється. Серед них «Microsoft», «Dell», «Expedia», «Ra»-
kuten», «eBay», «VirginGalactic», «TheNewYorkTimes», 
«CNN», «Reuters», «Zynga», «Overstock» і «TigerDi-
rect» та інші. 

Наразі обсяг згенерованих криптовалют у сві-
ті перевищив 270 млрд дол. США, тобто досяг та-
ких розмірів, що почали говорити про можливість 
появи аналога американського долара. У світі існує 
більше тисячі криптовалют, з них найбільшу ринко-
ву капіталізацію мають: Bitcoin (114 млрд дол. США), 
Ethereum (48 млрд дол. США), XRP (19 млрд дол. 
США), BitcoinCash (13 млрд дол. США), EOS (8 млрд 
дол. США).

Станом на липень 2018 р. у світі видобуто  
17 128 175 біткойнів. Курс біткойна є досить 
нестабільним. У липні 2017 р. 1 біткойн ко-

штував 2619 дол, а у липні 2018 р. – 6 614 дол. Найви-
щий курс становив 19 290 дол. у грудні 2017 р. Для по-
рівняння, на початку існування біткойна, у 2009 р., він 
дорівнював одній тисячній долара США, а у 2011 р. –  
зрівнявся у ціні з доларом. За весь час існування біт-
койна було проведено більше 325 млн транзакцій з 
використанням цієї валюти, приблизно по 200 тис. 
транзакцій щодня. Загальна кількість створених блок-
чейн-гаманців – більше 25 млн [6]. Найбільша кіль-
кість транзакцій здійснюється в Китаї (близько 80%), 
там само розташовано і більшість майнінгових ферм.

2017 р. став роком стрімкого зростання курсу 
криптовалют та їх ринкової капіталізації, проте на по-
чатку 2018 р. почалося зниження курсу біткойна, тому 
зараз деякі інвестори демонструють своє обережне 
ставлення та утримуються від великих вкладень.

В Україні популярність криптовалют зростає 
починаючи з 2014 р. Найбільш популярні крипто-
валюти в Україні – Bitcoin, Ethereum, Litecoin, Dash, 
Monero, Ripple. Станом на липень 2018 р. вартість  
1 біткойна становила на українському ринку 176 852 
грн, або 6 698 дол. США [7].

За усієї слабкості вітчизняної фондової мережі 
та національної економіки загалом зараз Україна посі-
дає 5 місце серед користувачів біткойн-гаманців, має 
активне криптовалютне товариство, а вітчизняні ін-
вестори (переважно ІТ-фахівці) продовжують вклада-
ти гроші у цю валюту [8]. Незважаючи на те, що лише 
близько 80 компаній приймають платежі у біткойнах, 
майнінг та інші способи отримання криптовалют не 
залишаються поза увагою українських інвесторів. 
Очевидно, що кількість компаній в Україні та світі, що 
приймають біткойни, буде стрімко зростати, що спри-
ятиме також і посиленню популярності криптовалют.

Анонімність володіння та користування, що 
притаманна криптовалютам, зумовлює неможли-

вість обмеження чи технічного контролю транзакцій 
з ними. Тому регулювання криптовалютного ринку 
може відбуватися опосередковано, через податкові 
інструменти, ліцензування, регламентацію діяльності 
криптовалютних бірж чи визнання віртуальної валю-
ти платіжним інструментом.

Таким чином, хоча жодна держава не може 
контролювати емісію криптовалют, уряд кож-
ної країни намагається висловити своє став-

лення до цифрової валюти та її обігу всередині краї-
ни. До найбільш ліберальних держав світу щодо став-
лення до цифрових валют належать: Велика Британія 
(діє найбільше біткойн-банкоматів); Данія (заохочує 
використання криптовалют для розрахунків); Нідер-
ланди (створено «місто біткойн»); Австрія (створено 
біткойн-банк); США (біткойн розглядають як один зі 
засобів платежів поряд з іншими, курси з криптотехно-
логій викладаються в університетах); Японія (біткойн 
визнано валютою та позбавлено від оподаткування).

Деякі країни вводять низку обмежень на ви-
користання криптовалют, наприклад Данія і Японія 
регулюють діяльність криптовалютних бірж, у Німеч-
чині ліцензуються операції з криптовалютою, у Китаї 
дозволене володіння криптовалютами, але суттєва 
обмежується майнінг.

Вкрай негативне ставлення до криптовалют де-
монструють: Російська Федерація (за емісію біткойнів 
передбачено кримінальну відповідальність); Франція 
та Естонія (рекомендують громадянам утриматись 
від розрахунків криптовалютою). До числа найбільш 
ярих противників легалізації Bitcoin входять також 
Ісландія, Китай, Індія, В’єтнам, Болівія, Бангладеш і 
Еквадор. У цих країнах криптовалюту вважають не-
легальною та намагаються обмежити її використання 
на законодавчому рівні. А от більшість розвинутих 
країн світу (Сингапур, Швейцарія, Канада, Нідерлан-
ди, Німеччина, Японія, Фінляндія, США, Люксем-
бург, Австралія) дозволяють майнінг і проведення 
транзакцій з криптовалютами, створивши сприятли-
вий інституційний режим для таких операцій.

Оцінюючи доцільність регулювання крипто-
валютного ринку, слід зазначити, що попри можли-
ві недоліки, пов’язані з впровадженням регулюючих 
заходів (фінансові витрати на сплату податків, втра-
та анонімності тощо), все ж таки буде забезпечений 
більший захист прав інвесторів, розширяться мож-
ливості розвитку інфраструктури криптовалютного 
ринку за рахунок державних коштів, з’явиться потре-
ба в нових робочих місцях, і загалом криптоекономі-
ка вийде з тіні. 

У цьому контексті важливо закцентувати увагу 
на позиції влади щодо розвитку вітчизняного крип-
товалютного ринку. НБУ в офіційних джерелах зазна-
чив, що, незважаючи на те, що криптовалюта виконує 
деякі функції грошей (міра вартості, засіб обміну та 
нагромадження), її складна правова природа не до-
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зволяє ототожнити її з поняттями «грошові кошти», 
«валюта», «електронні гроші», «грошовий сурогат» 
тощо. Отже, криптовалюти за сукупністю їх ознак 
можна назвати одним із видів децентралізованих вір-
туальних, або цифрових, валют [9]. 

Водночас НБУ попереджає, що будь-яка ді-
яльність, пов’язана з конверсійними операціями за 
участі криптовалют, несе велику кількість ризиків, 
які фізичні та юридичні особи повинні детально про-
аналізувати, перш ніж здійснювати операції з крипто-
валютами. Проте, незважаючи на несхвальну позицію 
уряду стосовно крипто валют, не варто заперечувати 
міжнародний досвід її використання та практику 
міжнародних розрахунків з використанням біткойнів 
та інших цифрових валют.

Фінансові регулятори України продовжують 
опрацювання питання правового статусу криптова-
лют і законодавчого врегулювання операцій з ними, 
беручи до уваги заходи, що вживаються регулято-
рами інших країн та аналізуючи останні тенденції в 
розвитку цифрових технологій. З боку держави голо-
вним завданням у цьому процесі постає захист прав 
споживачів, протидія відмиванню коштів та інших 
протиправних дій, ідентифікація суб’єктів операцій 
(фінансовий моніторинг), механізм оподаткування 
отриманих доходів, декларування тощо [9].

На сьогодні ринок криптовалют в Україні за-
конодавчо неврегульований, оскільки не іс-
нує жодного нормативно-правового акта, 

який би визначав правила його функціонування, пра-
ва та обов’язки учасників операцій з криптовалюта-
ми, норми оподаткування тощо. Незважаючи на це, 
криптовалютни ринок вже має значний обсяг та про-
довжує зростати. Так, ринок лише біткойну в Україні 
сягає 2,5 млрд доларів на рік і перевищує 2,5% ВВП 
країни. Вищий цей показник лише в Нігерії (3,5%), 
Нової Зеландії (4%) і в Росії (5%).

Наразі розроблено три законопроекти, які сто-
суються криптовалютного ринку. Це проекти законів 
«Про обіг криптовалюти в Україні», «Про стимулю-
вання ринку криптовалют та їх похідних в Украї-
ні» та «Про внесення змін до Податкового кодексу 
України (щодо стимулювання ринку криптовалют та 
їх похідних в Україні)». У цих нормативних актах на-
дається визначення криптовалюти як об’єкта права 
власності, регламентується діяльність криптобірж, 
визначаються питання оподаткування майнінгових  
і конверсійних операцій з криптовалютами, але за-
значені проекти ще потребують доопрацювання. 
Роботу з розробки ґрунтовних нормативно-право-
вих актів стосовно порядку функціонування націо-
нального ринку криптовалют планується виконати 
Робочою групою у складі представників Нацбанку, 
Міністерства фінансів, Національної комісії з цінних 
паперів та фондового ринку, Служби безпеки Украї-
ни, Нацполіції, Державної служби фінансового моні-

торингу, Державної фіскальної служби та Державної 
служби спеціального зв’язку та захисту інформації.

Безумовно, наявність законодавчого регулю-
вання (правова інституціоналізація) та участь дер-
жави у створенні інфраструктури (ринкова інститу-
ціоналізація) підвищить популярність криптовалют 
і сприятиме зростанню масштабів криптовалюного 
ринку. Крім того, вірогідним є створення передумов 
для використання криптовалюти в процесі інвес-
тування в об’єкти реальних секторів економіки, що 
сприятиме розвитку національної економіки та зрос-
танню валового доходу.

У процесі інституціоналізації вітчизняного 
криптовалютного ринку важливим є також розвиток 
міжнародної співпраці для впровадження комплек-
сного регулювання обігу криптовалют з метою уник-
нення криміналізації цього сегмента. А поки що Нац-
банк радить користуватися послугами тих платіжних 
систем, що внесені до офіційного реєстру, та не відпо-
відає за ризики інвестування у цифрові гроші.

ВИСНОВКИ
Віртуальні валюти є цікавою та перспективною 

фінансовою інновацією, яка містить у собі багато ри-
зиків, але і здатна принести значний дохід. Інвесту-
вання в криптовалюту є альтернативним рішенням, 
що руйнує стереотипи традиційного заощадження 
коштів. І хоча переважна більшість українців надають 
перевагу інвестиціям у золото чи нерухомість, по-
ширення цифрових грошей відбувається швидкими 
темпами та приваблює нових інвесторів. Звичайно, 
у найближчому майбутньому криптовалюти нездатні 
замінити існуючі національні платіжні системи, але 
не варто недооцінювати перспективи їх розвитку та 
використання як засобу платежу та нагромадження.

У найближчий час, очевидно, не уникнути ве-
ликої волатильності курсу криптовалют, адже цей 
ринок перебуває на етапі свого становлення. Але за 
умови зростання кількості власників криптовалют  
і кількості компаній, що приймають їх як форми роз-
рахунків, курс криптовалют зросте та стабілізується. 
Подальше впровадження криптовалют у сферу Інтер-
нет-розрахунків неминуче, адже для віртуального 
простору це зручний та швидкий інструмент, на від-
міну від фіатних грошей.

Водночас обмеження криптовалютних транзак-
цій чи їх емісії може стати на заваді повноцінному 
розвитку фінансового ринку України та спричинить 
відтік капіталів та ІТ-спеціалістів за кордон. Відмова 
від легалізації криптовалют спричинить офшориза-
цію угод з цифровими активами, створення «чорного 
ринку» обміну криптовалют і звуження інвестиційної 
бази для фінансових інституцій. 

Інвестори, які реально усвідомлюють усі пере-
ваги та недоліки криптовалют, успішно управляють 
ними, використовуючи цифрові гроші як засіб пла-
тежу та засіб нагромадження. Так, одним з можли-
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вих інструментів хеджування криптовалютних ри-
зиків можуть бути ф’ючерсні контракти на пару до-
лар США – біткойн, торгівлю якими вже розпочато 
на Чиказькій біржі опціонів. Один із напрямків, що 
значно посприяв би управлінню ризиками криптова-
лютних транзакцій та підвищив би рівень довіри ко-
ристувачів, – це встановлення визнаних стандартів 
безпеки для холодного (офлайн) та гарячого (онлайн) 
зберігання електронних гаманців. 

Найбільш перспективним для України вбача-
ється шлях, який обрали розвинуті країни світу, тоб-
то розробка заходів, спрямованих на максимально 
ефективне використання цифрових грошей і мінімі-
зацію ризиків їх поширення. При цьому доцільно на-
близитися до практики країн Євросоюзу, зважаючи 
на угоду про Асоціацію між Україною та ЄС, а саме – 
сформулювати визначення віртуальних валют, сфор-
мувати систему фінансового моніторингу операцій з 
криптовалютами, визначити порядок оподаткування 
операцій з цифровими валютами, а також умови їх 
емісії та обігу. 

Таким чином, інвестування в розвиток власно-
го криптовалютного проекту є надзвичайно 
актуальним і перспективним у реаліях сучас-

ної економіки України. При цьому виникає проблема 
нестачі вільних інвестиційних ресурсів, яку можна 
подолати за умови підтримки держави, зокрема офі-
ційного визнання засобом платежу, застосування фіс-
кальних стимулів (інвестиційний кредит, податкові 
канікули тощо), сприяння розвитку фондового ринку.

Для держави ж актуальним завданням постає 
пошук таких інструментів державного регулювання, 
які б не зашкодили повноцінному розвитку та лібе-
ралізації ринку криптовалют. Тому перспективою 
подальших досліджень є вивчення найбільш прогре-
сивних методів та інструментів регулювання крипто-
валютного ринку в розвинутих країнах, а також спо-
собів хеджування криптовалютних ризиків.               
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