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Смирнова О. В. Тенденції розвитку управління фінансовими інструментами ринку фінансових послуг
Глобалізованість фінансової системи, посилена фактором цифровізації суспільства, призвела до зростання значної частки неоподаткованих 
доходів в Україні, що обумовлює необхідність негайного реформування всіх сегментів фінансової системи. Проведено системний аналіз сучасно-
го фінансового ринку. Розглянуто нові типи фінансових інструментів – активні (фінансові посередники, виконавці фінансових послуг, фінансові 
інженери тощо) та пасивні (криптоактиви, токени різних типів, у тому числі криптовалюти), проаналізовано їх класифікацію та відповідну 
інфраструктуру – блокчейн. Виявлено особливості розвитку фінансових інструментів ринку фінансових послуг. Відокремлено поняття цифрових 
фінансів від криптофінансів та обґрунтовано незворотність переходу світової фінансової системи до криптофінансової. Матеріали статті 
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Смирнова О. В. Тенденции развития управления финансовыми  
инструментами рынка финансовых услуг

Глобализованость финансовой системы, усиленная фактором цифро-
визации общества, привела к росту значительной части необлагае-
мых налогом доходов в Украине, что обусловливает необходимость 
немедленного реформирования всех сегментов финансовой системы. 
Проведен системный анализ современного финансового рынка. Рас-
смотрены новые типы финансовых инструментов – активные (фи-
нансовые посредники, исполнители финансовых услуг, финансовые ин-
женеры и т. д.) и пассивные (криптоактивы, токены различных типов,  
в том числе криптовалюта), проанализирована их классификация и со-
ответствующая инфраструктура – блокчейн. Выявлены особенности 
развития финансовых инструментов рынка финансовых услуг. Отде-
лено понятие цифровых финансов от криптофинансов и обоснована 
необратимость перехода мировой финансовой системы к криптофи-
нансовой. Материалы статьи можно использовать для дальнейшего 
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nancial system. A system analysis of the modern financial market is carried 
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classification is analyzed together with the appropriate infrastructure that 
is blockchain. Features of development of financial instruments of the finan-
cial services market are identified. The concept of digital finance is separated 
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Недосконалість сучасної фінансової системи 
в умовах переходу до цифрової економіки 
призвела до виникнення ряду проблем, таких 

як гальмування економічного розвитку, виникнення 
специфічних проявів тінізації бізнесу та інших ви-
дів незаконної діяльності. Вирішення цих проблем 
пов’язано з правовими, технічними та адміністра-
тивними аспектами та полягає у створенні повно-

цінної цифрової фінансової системи (криптофінан-
сової системи) на основі державних криптогрошей. 
Як наслідок, управління фінансовими інструментами 
ринку фінансових послуг потребує революційних 
трансформацій. Розвиток інформаційних техноло-
гій дозволив вирішити технічні проблеми створення 
та використання криптофінансових інструментів на 
основі цифрових угод (смарт-контрактів) та відповід-
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ної інфраструктури (системи блокчейн). Але невідпо-
відність правового регулювання та системи держав-
ного управління уповільнюють процес криптовізації 
фінансів. 

Значний внесок у розвиток сучасних тенден-
цій фінансової системи, в основі якої лежить понят-
тя цифрової економіки, зробили Дон и Алекс Тап-
скотт [1], Мелані Свон [2] та Андреас Антонопулус 
[3]. Педро Франко досліджував криптографічну та 
економічну складові криптовалют [4]. Питання циф-
рової економіки та криптовалют досліджували та-
кож українські вчені: В. С. Лук’янов, О. С. Маковоз,  
Г. А. Смоквіна, Т. С. Передерій [5–7]. Істотний вне-
сок у державне фінансове регулювання економічних 
перетворень зробили С. В. Волосович, Т. В. Канєва, 
Л. В. Козарезенко, А. А. Мазаракі, С. В. Міщенко,  
С. В. Науменкова, В. С. Пономаренко, В. Р. Сіденко,  
М. І. Скрипниченко, І. Я. Чугунов [8–12].

Мета статті – виявити особливості розвитку 
фінансових інструментів ринку фінансових послуг 
та обґрунтувати незворотність створення сучасної 
криптофінансової системи.

Для проведення дослідження використано ряд 
наукових матеріалів та окремих методів. Абстракто-
логічний метод використано для аналізу фахової лі-
тератури. Метод теоретичного узагальнення – для 
визначення перспектив розвитку різних видів токе-
нів на базі блокчейн-технології. Системний метод за-
стосовано для розкриття та обґрунтування перспек-
тив розвитку криптовалют й інших криптофінансо-
вих інструментів в Україні та світі. Інформаційна база 
дослідження – офіційні джерела, дані визнаних аналі-
тиків ринку фінансових послуг.

ЦИФРОВА ЕКОНОМІКА
У другій половині ХХ століття видатний україн-

ський вчений В. М. Глушков започаткував теоретичні 
основи цифровізації суспільства та системи держав-
ного управління. Базовим елементом цього процесу 
була об’єднана державна автоматизована система 
управління (ОДАСУ). У 1995 р. фахівець ІТ Ніколас 
Негропонте (Массачусетський університет, США) 
ввів поняття «цифрова економіка». Дон Тапскотт, 
спеціаліст з бізнес-стратегій, організаційних пере-
творень та ролі технологій у бізнесі та суспільстві  
в 1999 р. підтримав і продовжив цей напрям у науко-
вій праці «Електронно-цифрове суспільство: Плюси  
і мінуси епохи мережевого інтелекту». У 2001 р. Томас 
Месенбург, спеціаліст у сфері статистики та електро-
нного бізнесу, виділив три основні складові категорії 
«цифрова економіка»: підтримуюча інфраструктура; 
електронний бізнес; електронна комерція.

Передбачена В. М. Глушковим ера постмодерну 
втілилася на початку ХХІ століття. Перехід економіки 
до цифрової став ознакою її ефективності та полягає 
в переведенні логістики інформаційних і фінансових 
відношень в мережу Інтернет, а саме: об’єкт цих від-

ношень (інформація та фінанси) – в цифрову форму, 
втіленням якої є елементи величезних сховищ даних. 
Цифрові технології значною мірою визначають струк-
туру підприємства, способи взаємодії, управління 
ефективністю та якістю, створення вартості. Частка 
готівкових і паперових носіїв у всіх сферах життя екс-
поненційно знижується. Так, уже близько 90% світової 
торгівлі відбувається в безготівковій формі. 

Науковими розробками в галузі розвитку циф-
рової економіки України фундаментально за-
ймається сектор цифрової економіки відділу 

економічної теорії Інституту економіки та прогнозу-
вання Національної академії наук України. 17 січня 
2018 р. Кабінет Міністрів України затвердив урядову 
концепцію розвитку цифрової економіки в державі 
на 2018–2020 рр. 5 липня 2018 р. при Міністерстві 
економічного розвитку і торгівлі України почала ро-
боту Координаційна рада з розвитку цифрової еконо-
міки в Україні [13].

За способом творення можна виділити три гру-
пи фінансових інструментів (ФІ): готівкові гроші та 
паперові ФІ; цифрові ФІ; крипто ФІ. Цифрові ФІ – це 
електронне віддзеркалення першої групи фінансів. 
Фактично, цифрові фінанси – це інформація в елек-
тронному вигляді про наявність готівкових грошей та 
інших фінансових активів. Зокрема, до них належать 
депозитні гроші (VISA, MasterCard) та різноманітні 
платіжні Інтернет-системи та знаки (WM Transfer, 
UkrMoney, Payoneer, PayPal, ApplePay, Google Wallet, 
NETELLER, QIWI Wallet та інші). Сутність платіжних 
систем полягає в цифровізації готівки чи депозитних 
грошей і еквівалентному їх відображенні в інтернет-
гаманцях. Так, система WM Transfer (нині забороне-
на в Україні) широко використовується для інтернет-
платежів у країнах СНД (1 WMZ = 1 $). 

Наступна група – криптофінанси – окрема са-
мостійна галузь ФІ, що являє собою найвищий сту-
пінь цифровізації, тобто створення повного електро-
нного аналога ФІ з усіма необхідними реквізитами: 
електронний підпис, печатка, дата та обсяг емісії, но-
мінал, серія, номер, історія транзакцій, власник тощо. 

Усталені поверхи фінансової системи (готівкові 
гроші, депозитні гроші, цінні папери, деривативи, ви-
соко ризиковані ФІ) незворотно трансформуються в 
крипторівень, формуючи нову, криптофінансову сис-
тему (далі: КФС). 

Усі типи крипто ФІ передбачають високий сту-
пінь захищеності та потребують окремої інфраструк-
тури, вбудованої в мережу Інтернет. Цього було до-
сягнуто за допомогою блокчейн-технологій. 

СИСТЕМА БЛОКЧЕЙН
Напрям блокчейн – це інформаційно-техно-

логічна основа повністю цифрової угоди. Blockchain 
означає буквально «ланцюжок блоків», в якому ви-
тримується строга послідовність. При створенні но-
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вого блоку, відомостей про транзакції та угоди все-
редині системи відбувається оновлення інформації в 
усіх блоках, тому неможливо здійснити заміну/підмі-
ну блоків або видалення будь-якого запису. Зазначені 
операції практично не мають кількісних обмежень, 
але з часом призводять до гальмування всієї системи 
та потребують усе більш потужних засобів. Роботу 
блокчейн можна порівняти з Torrent-ресурсом. За-
вантажений файл з трекера безпосередньо скачується 
клієнтом у такого ж учасника системи. Усі операції в 
блокчейн проводяться відповідно між усіма учасника-
ми системи без використання центрального сервера.

Ера блокчейн почалася у 2008 р. з винаходу пер-
шої електронної монети – біткойна (ВТС). Її 
творцем вважають Сатоши Накамото. На сьо-

годні відрізняють два види ланцюжка [7]:
1)	 публічний блокчейн – відкрита база даних, 

що постійно доповнюється кожним учасником. На-
приклад, такий вид блокчейна використовується для 
BТС; 

2)	 приватний блокчейн має обмеження по за-
пису/читанню даних з можливим установленням прі-
оритетних вузлів для групи осіб, що займається об-
робкою транзакцій.

Узагальнюючи сучасний досвід використання 
системи блокчейн, можна виділити низку її переваг 
і недоліків. 

Переваги:
	 децентралізація. Учасники мережі рівні між 

собою і можуть обмінюватися даними безпо-
середньо;

	 надійність. Майже виключена підміна даних 
і хакерські атаки, оскільки використовуються 
спеціальні зашифровані ключі;

	 прозорість. Усі блоки доступні для публічно-
го перегляду. Можна перевірити історію будь-
якої транзакції;

	 універсальність. Блокчейн може застосовува-
тися у фінансовому секторі, державному управ-
лінні, корпоративному менеджменті тощо.

Недоліки:
	 низька адаптивність. При зростанні інтен-

сивності транзакцій, кількості блоків та вуз-
лів знижується оперативність всієї системи;

	 незворотність. Неможливо відмінити пере-
дачу даних блокчейн, навіть зроблених по-
милково;

	 атака 51%. Якщо в блокчейні деяких монет 
(типу біткойна) більшість обчислювальних 
потужностей буде належати одному при-
строю, то цілісність може порушитись.

Система блокчейн, як інфраструктура, вбудова-
на в Інтернет, забезпечує переміщення криптофінан-
сових інструментів та інших цифрових угод з усіма 
необхідними даними та ступенем захисту (крипто-
угоди). До таких фінансових інструментів належать 
токени.

ТОКЕНИ
Токен – це одиниця обліку, яка використовуєть-

ся для відображення цифрового балансу в деякому 
активі та обліковується у відповідному сховищі да-
них. До криптоактивів належать вбудовані токени, 
токени-акції, токени-сертифікати та кредитні токени.

Вбудовані токени – це записи про цифрові ак-
тиви, які складають частину ядра блокчейн-ланцюга і 
мають корисність всередині цього ланцюга.

Прикладом найбільш відомих вбудованих то-
кенів є: BTC на блокчейн-ланцюзі біткойнів, XRP у 
мережі Ripple, NXT на платформі NXT, ETH на плат-
формі Ethereum.

Токени є частиною системи стимулювання ко-
ристувачів або частиною доступу до корисних 
властивостей платформи. Хоча ці маркери ма-

ють грошовий еквівалент вартості та їх можна при-
дбати або продати в онлайн-обміннику або крипто-
біржі, вони не означають наявність забезпечувально-
го активу або зобов’язання по своїй суті. Вбудовані 
токени спекулятивно також називають криптовалю-
тою та використовують для винагороди майнерові, 
або для запобігання спаму в транзакціях і нескінчен-
них циклів виконання завдання.

Під токенами, забезпеченими зобов’язаннями, 
розуміють такі, емітент яких встановив базовий ак-
тив, пов’язаний з їх емісією (токени-акції, кредитні та 
токени-сертифікати). Правовий аналог такого виду 
токенів – бездокументарний цінний папір. 

Токени-акції. Даний вид криптоактиву свідчить 
про право власника на частку в компанії. У багатьох 
випадках такі акції є частками в децентралізова-
них автономних організаціях. Емісія токенів даного 
типу, як правило, проводиться під час попереднього 
публічного розміщення – Initial coin offering (ICO), 
зібрані кошти від яких використовуються для фі-
нансування розробки та побудови бізнес-мережі. 
Для прикладу наведемо систему DigixDAO (https://
miningbitcoinguide.com/kriptovalyuty/vidy/digixdao), 
спрямовану на токенізацію золота з правом його ку-
півлі/продажу зі збереженням на складі в Сінгапурі. 
Їх власники також отримують винагороду (частину 
комісій від транзакцій по мережі Digix Network Gold). 

Токени-сертифікати засвідчують право влас-
ника на матеріальний актив. Прикладом таких токе-
нів, забезпечених запасом золота, будуть Royal Mint 
Gold (RMG) Королівського монетного двору та моне-
ти DGX компанії DIGIXGLOBAL PTE LTD. Власник 
токена після ідентифікації своєї особистості в рамках 
програми «Знай свого клієнта» (KYC/AML) може об-
міняти його на золото.

Кредитний токен підтверджує видану позику. 
Емітент, приймаючи кошти від клієнта, випускає то-
кен і закріплює право вимоги власника на відшкоду-
вання його вартості в майбутньому. Для прикладу на-
ведемо Steem Dollar (SD) – кредитні токени, емітовані 
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мережею Steemit. Іх власники отримують фіксований 
дохід у 10% річних, виплачуваний в SD.

Сучасні токени здебільшого мають гібридний 
характер з можливостями додавання безлічі власти-
востей. Такі ФІ створюють принципово нові засоби 
фінансового інжинірингу і дозволяють гнучко ви-
рішувати широке коло фінансових проблем у дер-
жаві та корпоративній діяльності. Так, криптоактив 
(crypto assets) ZRcoin поєднує в собі всі перелічені 
властивості токенів. Власники можуть погасити його 
в будь-який момент часу через обмін на діоксид цир-
конію (базової активності) або на акції компанії, що 
виробляє даний матеріал.

Токен як фінансовий об’єкт – окремий варіант 
більш загального поняття смарт-контракту як ці-
лісного юридичного документа в цифровому вигляді. 
Фактично, смарт-контракт разом із забезпечуваль-
ною інфраструктурою (блокчейном) стає фундамен-
том революційних змін у фінансовій системі, дер-
жавному та корпоративному управлінні та полягає у 
створенні повноцінного безпаперового документоо-
бігу та фінансових операцій. Нік Сабо ще у своїх ро-
ботах 1996–1997 рр. запропонував використовувати 
комп’ютерні алгоритми для проведення угод у галузі 
електронної комерції, але на практиці вона реалізува-
лася у 2013 р. Віталієм Бутеріним у проекті Ethereum. 
Смарт-контракти – це, по суті, програми, які створю-
ються на основі комп’ютерної логіки і передаються у 
вигляді коду. Саме тому учасники угоди або договору 
можуть бути впевнені, що всі умови контракту будуть 
дотримані, і ніхто з учасників не зможе змінити умо-
ви або інтерпретувати під себе. 

Прикладом використання смарт-контракту 
в Україні можна вважати продаж у 2017 р. 
квартири Марком Гінзбургом у Києві Майклу 

Аррінгтону, засновнику TechCrunch, за криптовалю-
ту в розмірі 213 ETH ($60000). Платформою для уго-
ди став стартап Propy в Кремнієвій долині. Столичну 
квартиру поміняли на суму в криптовалюті згідно  
з договором міни, уклавши смарт-контракт. Адреса 
смарт-контракту відображається в договорі, який 
вноситься безпосередньо до реєстру нерухомості та 
в блокчейн Etherеum. Продавець і покупець на плат-
формі Propy завізували контрактний намір, на підста-
ві якого криптовалюта була переведена на депозит. 
Після проведення всіх необхідних процедур по отри-
манню виписки, завантаженні її в систему, сторони 
змогли розблокувати смарт-контракт і перевести 
продавцеві потрібну суму. 

Аналогічно до ортодоксальних фінансових ін-
струментів [14] криптофінансові інструменти також 
можна поділити на активні та пасивні:
	 активні фінансові інструменти: торговці то-

кенами, трейдери на криптофінансових рин-
ках, страхові компанії, кредитні спілки, фінан-
сово-інжинірингові компанії (токенізація існу-

ючого або початкового бізнесу), краудфандери 
ІСО (криптоаналог Initial Public Offering – ІРО) 
та інші виконавці фінансових послуг, які для 
транзакцій використовують криптоактиви;

	 пасивні фінансові інструменти: вбудовані 
токени («криптовалюта»), токени-акції, токе-
ни-сертифікати, кредитні токени.

Таким чином, система державного та корпора-
тивного адміністрування, управління фінансо-
вими та іншими ресурсами трансформується у 

віртуальний простір, де суб’єкти управлінської діяль-
ності (нормативно-правові акти, криптоактиви тощо) 
замінюються цифровими документами типу смарт-
контракту, а традиційна логістика документообігу – 
мережевими технологіями типу блокчейна. Для за-
значеного перетворення активно відпрацьовуються 
різноманітні механізми: адміністративні, правові, ін-
формаційно-технологічні. У фінансовій сфері таким 
механізмом є первинне розміщення токенів (ІСО). 

ICO був започаткований у 2013 р. як криптова-
лютний краудфандинг (збір коштів для бізнес-проек-
тів). Тоді проекту Mastercoin (Omni) вдалося зібрати 
5 мільйонів доларів. Друге за рахунком ICO стало од-
ним з найуспішніших в історії. На форумі Bitcointalk.
org один з учасників анонсував створення нової крип-
тографічної платформи, що базувалася на протоколі 
Proof of Stake (NXT) з емісією в 1 мільярд токенів і де 
було зібрано 21 BTC, тобто 6 доларів на той момент 
часу. Але вже станом на осінь 2017 р. капіталізація 
проекту склала 70 мільйонів доларів, на піку переви-
щивши 100 млн дол. 

Запровадження ICO передбачає такі вимоги до 
бізнес-проектів:
	 обґрунтування необхідності інвестицій і ви-

пуску токенів;
	 розкриття моделі розвитку стартапу і техніч-

них моментів роботи;
	 анонс необхідного розміру інвестицій і при-

близні статті витрат;
	 наявність бета-версії ще до запуску ICO, щоб 

інвестори могли оцінити предмет інвестування;
	 публічність команди проекту, ще викликає 

довіру в інвесторів;
	 опис механізму видобутку токенів і їх цінність 

всередині системи;
	 застосування Escrow-рахунків для збору ін-

вестицій, тобто використання третьої сторо-
ни для залучення капіталу.

Якщо для ІРО притаманний ряд труднощів 
(юридичні та технічні вимоги до випуску акцій, на-
явність значного початкового капіталу), то для ІСО 
відсутні зазначені труднощі, а ініціатором може ви-
ступати будь-яка юридична і фізична особа. Негатив-
ною стороною ICO зазначимо невідрегульованість 
нормативно-правової бази, що створює підґрунтя 
для розповсюдження шахрайства в цій сфері (широке 
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використання злочинними та терористичними орга-
нізаціями криптоактивів, створення фіктивних біз-
нес-проектів, відмивання прихованих прибутків та 
уникнення сплати податків тощо) і призводить до не-
захищеності відповідальних інвесторів і бізнесменів.

НАПРЯМИ І ПЕРСПЕКТИВИ РОЗВИТКУ 
КРИПТОФІНАНСОВОЇ СИСТЕМИ 
Незалежність держави та підтримка її економі-

ки на високому функціональному рівні передбачають 
такі вимоги до сучасної кредитно-фінансової системи:
	 забезпечення потреб суб’єктів господарюван-

ня фінансовими інструментами в адекватній 
кількості та якості;

	 створення та функціонування для цього су-
часної фінансової інфраструктури, яка відпо-
відає нормам захищеності транзакцій і пер-
сональних даних, надійності, оперативності, 
доступності до фінансових ресурсів як техно-
логічно, так і за вартістю;

	 захищеність від зовнішніх чинників, форс-
мажорних обставин (стресостійкість) та ін-
тервенції інших валют в економіку. 

Система, що відповідає зазначеним вимогам, 
дозволить гнучко й оперативно вирішувати широке 
коло фінансових проблем у державній та корпоратив-
ній діяльності. Із зазначеного в статті КФС на основі 
єдиної державної криптовалюти якраз і передбачає:
	 державний моніторинг грошової маси (всі 

емітовані гроші не покидають системи блок-
чейн);

	 за наявності автоматичної перевірки всіх 
транзакцій у системі та єдиного гаманця 
криптовалюти фізичних та юридичних осіб 
відбудеться зникнення неконтрольованої дер-
жавою частини ВВП, а отже, і зарплат «у кон-
вертах» та прихованих, неоподаткованих пла-
тежів, включаючи корупційні й інші незаконні;

	 зміну принципів адміністрування та діловод-
ства. Їх переведення в систему блокчейн при-
веде до підвищення ефективності реалізації 
управлінських функцій, вивільнить трудові 
ресурси (кур’єрські та фельд’єгерські служби) 
та дозволить уникнути екологічних втрат (ви-
рубка лісів, забруднення навколишнього се-
редовища поліграфічним виробництвом);

	 фіатність криптовалюти. Криптовалюта пови-
нна забезпечуватись не стороннім ресурсом 
(банківським металом, зовнішньою валютою 
або енергоносіями), а виключно потребами 
економіки. Адже будь-який сторонній ресурс 
незворотно провокує волатильність націо-
нальної валюти. 

Таким високим нормам ефективності існуюча 
фінансова система «готівкові гроші та паперові ФІ – 
цифрові ФІ» не може відповідати за жодних умов. Тех-
нологічно суспільство підготовлено до впроваджен-

ня КФС. Але деякі перешкоди цьому досі заважають. 
По-перше, відсутність регулятивної бази, починаючи 
з Конституції, нормативно-правових актів Централь-
них банків та Міністерств фінансів. По-друге, не-
готовність національних еліт. Так звані національні 
еліти – окремий прошарок суспільства, що володіє 
левовою часткою національних багатств – з пересто-
рогою дивляться на можливість введення державних 
криптовалют, адже зазначені властивості КФС уне-
можливлюють корупційні діяння та офшорні схеми. 
Так, прогнозувалося, що Банк Англії буде серед пер-
ших Центральних Банків, що запустять власну крип-
товалюту з назвою RSCoin. Відповідна заява озвучена 
на офіційному рівні. Модель даної валюти розробле-
на вченими Університетського коледжу Лондона. 
Передбачалось, що контролювати розподільчий ре-
єстр і грошовий обсяг буде Банк Англії. Але проект 
досі не впроваджений, як і в багатьох інших країнах. 
По-третє, упередженість наднаціональних еліт. Так, 
економічний пул G20 на зустрічі в Буенос-Айресі  
з 19 по 20 березня 2018 р. окреслив основні вже ві-
домі фахівцям тези, а саме: криптовалюта і біткойни 
зокрема – це не валюта, а криптоактив (cryptoassets); 
криптоактив на сьогодні не несе загрози для світової 
фінансової системи; необхідно здійснювати постій-
ний моніторинг за ринком криптоактивів та бороти-
ся з відмиванням грошей і фінансуванням тероризму 
[15]; продовжити вивчення віртуальних валют з по-
дальшою розробкою регулятивної бази [16]. 

Компанія Deloitte, лідер з консалтингових та ау-
диторських послуг у світі, прогнозує, що біль-
шість існуючих криптоактивів зникне в най-

ближчі п’ять років та з’являться нові, державні, як 
повноцінні державні криптовалюти. Глобалізованість 
та стрімкий розвиток фінансових ринків та ринків 
фінансових послуг вивели сутність «фінансового ін-
жинірингу» на новий рівень. Він полягає у викорис-
танні на фінансових ринках нових (модифікованих) 
фінансових інструментів, фінансових технологій та 
способів залучення фінансування. Технологічні досяг-
нення, комп’ютерна техніка та технології, програмне 
забезпечення в буквальному сенсі розсунули обрії для 
фінансових інженерів, корпорацій та фінансових по-
середників (активних фінансових інструментів), ради-
кально змінили роль інформації в здійсненні операцій, 
їх обсязі, роботі в реальному часі на різних ринках. 

ВИСНОВКИ
Глобалізованість фінансової системи, посиле-

на фактором цифровізації суспільства, призвела до 
зростання значної частки неоподаткованих дохо-
дів в Україні, що обумовлює необхідність негайного 
реформування всіх сегментів фінансової системи. 
Важливо зазначити, що в цифровій економіці зна-
чення фінансових послуг, як результату виконання 
відповідних операцій з фінансовими активами, спря-
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мованих на задоволення індивідуальних фінансових 
потреб клієнтів, має істотне значення для створення 
та управління криптофінансовими інструментами. 
Удосконалення управління фінансовими інструмен-
тами ринку фінансових послуг доцільно розглядати 
у двох відносно самостійних напрямах: інтеграції в 
європейський економічний простір (приведення ре-
гулятивної бази та відповідних державних структур 
до європейських стандартів) та формуванні націо-
нальної криптофінансової системи. 

Стосовно зазначених напрямів з урахуванням 
визначення поняття фінансового інструмента з ме-
тою вдосконалення вивчення поведінки цін на фі-
нансових ринках розглянуто нові типи фінансових 
інструментів: фінансові посередники, виконавці фі-
нансових послуг, фінансові інженери розглядаються 
як активні фінансові інструменти, утворення цін на 
які залежить як від зовнішніх, так і від внутрішніх 
чинників; традиційні фінансові інструменти, крип-
тоактиви, токени різних типів, у тому числі крипто 
валюти, розглядаються як пасивні фінансові інстру-
менти, оскільки на їх ціни впливають тільки зовнішні 
фактори. Проаналізовано їх класифікацію та відпо-
відну інфраструктуру – блокчейн. 

Важливо зазначити, що дослідження особливос-
тей розвитку фінансових інструментів ринку 
фінансових послуг привело до відокремлення 

поняття «цифрові фінанси» від «криптофінанси». 
Виявлення недоліків кредитно-фінансової системи та 
аналіз її властивостей дало можливість обґрунтувати 
незворотність створення сучасної криптофінансової 
системи.				                    
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