
167

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2017. Ò. 22. Âèï. 5(58)

11. Ф³íàíñîâà зâ³òí³ñòü ÀÒ «Дåëüòà бàíê» зà 2006–2015 ðð. [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó : http://deltabank.
com.ua/about/financial_results/.

12. ²íфîðìàö³ÿ щîäî íåïëàòîñïðîìîæíèх бàíê³â [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó : http://www.fg.gov.ua/not-
paying/informatsiya-shchodo-neplatospromozhnykh-bankiv.

13. Directive 2014/59/EU of the European Parliament and of the Council of 15 May 2014 establishing a framework for the 
recovery and resolution of credit institutions and investment firms [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó : http://eur-
lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A32014L0059.

14. Пðî зàòâåðäæåííÿ Пîëîæåííÿ ïðî åêñòðåíó ï³äòðèìêó Íàö³îíàëüíèì бàíêîì Уêðàїíè ë³êâ³äíîñò³ бàíê³â : Пîñòàíîâà 
Пðàâë³ííÿ ÍБУ №411 â³ä 14 ãðóäíÿ 2016 ð. [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. – Ðåæèì äîñòóïó : https://bank.gov.ua/document/ 
download?docId=40967601.

Áура Â. È.
Êèåâñêèé íàöèîíàëüíыé òîðãîâî-эêîíîìè÷åñêèé óíèâåðñèòåò

ÂËÈЯÍÈÅ ÑÈÑÒÅМÍÎ ЗÍÀЧÈМЫХ БÀÍÊÎÂ ÍÀ БÀÍÊÎÂÑÊÈЙ ÑÅÊÒÎÐ ÓÊÐÀÈÍЫ

Ðезюме
Сòàòüÿ ïîñâÿщåíà âîïðîñàì îöåíêè íåãàòèâíîãî âëèÿíèÿ ïðîбëåìíîé äåÿòåëüíîñòè ñèñòåìíî âàæíых 
бàíêîâ íà бàíêîâñêèé ñåêòîð è ðàзðàбîòêå ìåð ïî åãî ìèíèìèзàöèè. Иññëåäîâàí îïыò åâðîïåéñêèх ñòðàí 
ïî âîññòàíîâëåíèю ïëàòåæåñïîñîбíîñòè ñèñòåìíî âàæíых бàíêîâ è îñóщåñòâëåíèÿ óðåãóëèðîâàííîãî èх 
бàíêðîòñòâà. Дàíы ðåêîìåíäàöèè ïî ðàзðàбîòêå îòå÷åñòâåííîãî ïîäхîäà ê ðàбîòå ñ ïðîбëåìíыìè ñèñ-
òåìíî âàæíыìè бàíêàìè.
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Summary
The article is devoted to the issues of assessing the negative impact of problematic activities of systemically 
important banks on the banking sector and developing measures to minimize it. The experience of European 
countries regarding the resumption of solvency of systemically important banks and the implementation of 
their regulated bankruptcy is researched. Recommendations on the development of a domestic approach to 
work with problematic systemically important banks are given.
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Дîñë³äæåíî ïåðåäóìîâè ðîзâèòêó, îñíîâí³ ïðîбëåìè фóíêö³îíóâàííÿ, ðèзèêè òà ïåðñïåêòèâè ëåãàë³зàö³ї 
â Уêðàїí³ ðèíêó êðèïòîâàëюò. Çàðóб³æíèé äîñâ³ä ñâ³ä÷èòü, щî íàéб³ëüш îïòèìàëüíîю щîäî «ñ³ðîãî» 
ðèíêó êðèïòîâàëюò є ïîзèö³ÿ íåéòðàë³òåòó, щî зâîäèòüñÿ äî íåîäíîðàзîâèх ïîïåðåäæåíü ó÷àñíèêàì 
ðèíêó òà ïîòåíö³éíèì ³íâåñòîðàì, ðîз’ÿñíюâàëüíîї ðîбîòè â ³íфîðìàö³éíîìó ïðîñòîð³, ïðîòå íå ïåðåä-
бà÷àє îф³ö³éíîї зàбîðîíè òðàíзàêö³é ³з êðèïòîâàëюòàìè. Цÿ ïîзèö³ÿ äàñòü зìîãó, з îäíîãî бîêó, ìîí³-
òîðèòè òà âèâ÷àòè ïðèíöèïîâî íîâèé äëÿ Уêðàїíè ðèíîê, ïðîòå óíèêàòè ìàòåð³àëüíîї òà ìîðàëüíîї â³ä-
ïîâ³äàëüíîñò³ äåðæàâè зà ñïåêóëÿòèâí³ ä³ї òà éìîâ³ðí³ âòðàòè ó÷àñíèê³â ðèíêó êðèïòîâàëюò ó ðàз³ éîãî 
ëåãàë³зàö³ї.
Êлючові слова: êðèïòîâàëюòà, б³òêî³í, êóðñ, ðèзèêè, ÍБУ.

Постановка проблеми. Â óìîâàх äîâãîòðèâàëîї 
äåñòàб³ë³зàö³ї ìàêðîåêîíîì³÷íîї ñèòóàö³ї â Уêðà-
їí³ зàãîñòðююòüñÿ ïðîбëåìè зàбåзïå÷åííÿ íàö³î-
íàëüíîї бåзïåêè ó ф³íàíñîâ³é ñфåð³, зîêðåìà ó ãðî-
шîâî-êðåäèòí³é ñèñòåì³ òà íà âàëюòíîìó ðèíêó.

Àналіз останніõ досліджень і публікацій. 
Гðîшîâî-êðåäèòíà òà âàëюòíà бåзïåêà ÿê ñêëà-
äîâ³ åëåìåíòè ìåхàí³зìó зàбåзïå÷åííÿ ф³íàí-
ñîâîї бåзïåêè äåðæàâè є îб’єêòàìè äîñë³äæåíü 
Î.². Бàðàíîâñüêîãî [1], ².Â. Бóðàêîâñüêîãî 

[2], Î.С. Âëàñюêà [3], Б.Ì. Дàíèëèшèíà [4], 
Â.П. Çàãàð³ÿ [5], ².Î. Люòîãî [6], Â.². Ì³щåíêà 
[7], С.Â. Íàóìåíêîâîї [7], Ò.С. Сìîâæåíêî [8], 
Î.Ì. Шàðîâà [9], Л.Г. Шåìàєâîї [10] òà ³íшèх 
óêðàїíñüêèх фàх³âö³â. 

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Дèñêóñ³éíîю òà íå äî ê³íöÿ âèð³-
шåíîю â ìèíóëèх äîñë³äæåííÿх зàëèшàєòüñÿ 
ïðîбëåìà фîðìóëюâàííÿ àäåêâàòíîї â³äïîâ³ä³ 
äåðæàâè íà íîâ³ ðèзèêè òà зàãðîзè, щî íåñå äëÿ 
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ф³íàíñîâîї ñèñòåìè Уêðàїíè àêòèâíèé ðîзâèòîê 
«ñ³ðîãî» ðèíêó êðèïòîâàëюò.

Мета статті ïîëÿãàє ó äîñë³äæåíí³ ïåðåäóìîâ 
ðîзâèòêó, îñíîâíèх ïðîбëåì фóíêö³îíóâàííÿ, ðèзè-
ê³â òà ïåðñïåêòèâ ëåãàë³зàö³ї â Уêðàїí³ ðèíêó êðèï-
òîâàëюò ³з âèêîðèñòàííÿì зàðóб³æíîãî äîñâ³äó.

Âиклад основного матеріалу дослідження. 
Сåðåä ф³íàíñîâèх ³íñòðóìåíò³â, щî âèêîðèñòî-
âóюòüñÿ äëÿ збåðåæåííÿ òà ïðèìíîæåííÿ зàîщà-
äæåíü ф³зè÷íèх îñ³б, à òàêîæ äëÿ ñïåêóëÿòèâíèх 
ö³ëåé, óñå б³ëüшîї ïîïóëÿðíîñò³  íàбóâàюòü ð³зí³ 
âèäè êðèïòîâàëюò. Ф³зè÷íà îñîбà ìîæå êóïèòè 
б³òêî³íè àбî àëüòêî³íè (³íш³ êðèïòîâàëюòè) àбî 
ñãåíåðóâàòè їх ó ïðîöåñ³ ìàéí³íãó (âèêîíàííÿ 
зàâäàííÿ з ïåðåâ³ðêè òà зä³éñíåííÿ òðàíзàêö³é 
êðèïòîâàëюòè). Çà ãîäèíó ó ñâ³ò³ «âèäîбóâàєòüñÿ» 
75 б³òêî³í³â, зà äîбó – 1,8 òèñ., зà ì³ñÿöü – 54 òèñ. 
[11]. Пðè öüîìó зàãàëüíà ê³ëüê³ñòü б³òêî³í³â, щî 
ìîæóòü бóòè «åì³òîâàí³», íèí³ зàф³êñîâàíà íà 
ð³âí³ 21 ìëí. îäèíèöü. Òàêèì ÷èíîì, «ãîðèзîíò 
³ñíóâàííÿ» б³òêî³íà ó ïîòî÷íîìó âèãëÿä³ ðîз-
ðàхîâàíèé íà 32 ðîêè. Уxзâ’ÿзêó з ïîñò³éíèì 
зðîñòàííÿì ð³âíÿ ñêëàäíîñò³ ðîзðàхóíê³â åфåê-
òèâí³ñòü ìàéí³íãó íà îêðåìîìó êîìï’юòåð³ зíè-
æóєòüñÿ, щî зóìîâëює ñòâîðåííÿ ìàéí³íãîâèх 
«фåðì» [12].

Гëîбàëüíå ðîзïîâñюäæåííÿ б³òêî³íà ïî÷àëîñÿ 
ó 2014 ð., êîëè ïðî ïðîäàæ âëàñíèх ïðîäóêò³â 
зà êðèïòîâàëюòó äëÿ зб³ëüшåííÿ îбñÿã³â ïðî-
äàæ ïîâ³äîìèëè б³зíåñ-ã³ãàíòè Microsoft, Dell, 
Greenpeace, Virgin Galactic, Wikipedia. Çîêðåìà, 
Microsoft, óêëàâшè ïàðòíåðñüêó óãîäó з BitPay, 
äîäàâ бèòêî³í äî ñïèñêó âàëюò, щî ìîæóòü бóòè 
âèêîðèñòàí³ ÿê îïëàòà öèфðîâîãî êîíòåíòó, ó 
òîìó ÷èñë³ ìîбèëüíîãî, à òàêîæ îïëàòà зà ³ãðè òà 
ïîäïèñêó Xbox [13]. 

Ðèíêîâà ö³íà б³òêî³íà íå ï³äêð³ïëåíà í³÷èì, 
îêð³ì äîâ³ðè éîãî âëàñíèê³â. Êóðñ б³òêî³íà âñòà-
íîâëюєòüñÿ íà â³ðòóàëüíèх б³ðæàх, äå éîãî îбì³-
íююòü íà ðåàëüí³ ãðîш³. Дî 2011 ð. êóðñ б³òêî-
³íà ñòàíîâèâ ìåíшå 1 äîëàðà. У ëèñòîïàä³-ãðóäí³ 
2013 ð. б³òêî³í êîшòóâàâ âæå 1,2 òèñ. äîë. СШÀ, 
ïðîòå ÷åðåз ì³ñÿöü éîãî ö³íà âïàëà ó ï’ÿòü ðàз³â 
[14]. Îñòàíí³ì ÷àñîì êóðñ б³òêî³íà шâèäêî зðîñòàâ: 
íà 11.06.2017 – 3,0 òèñ. äîë. СШÀ, íà 09.08.2017 – 
3,3 òèñ. äîë. СШÀ, íà 13.08.2017 – 4,0 òèñ. äîë. 
СШÀ [15], íà 02.09.2017 – 5,0 òèñ. äîë. СШÀ 
[16], ï³ñëÿ ÷îãî зíîâó ð³зêî âïàâ, щî äàє âñ³ ï³ä-
ñòàâè ðîзãëÿäàòè éîãî ïåðåäóñ³ì ÿê êëàñè÷íó 
«ï³ðàì³äó». Сàìå ÿê ï³ðàì³äó ðèíîê êðèïòîâà-
ëюò хàðàêòåðèзóє òàêîæ òå, щî їх êóðñ зàбåзïå-
÷åíèé âèêëю÷íî зб³ëüшåííÿì ê³ëüêîñò³ ó÷àñíèê³â 
òà ³íâåñòîð³â. Пðîòå òàêà òî÷êà зîðó íà б³òêî³í є 
ãîñòðî äèñêóñ³éíîю. У зâ³ò³ зà 2014 ð. Ðàäà фåäå-
ðàö³ї Шâåéöàð³ї ó â³äïîâ³äü íà ðåãóëÿðí³ зàïèòè, 
÷è є б³òêî³í ф³íàíñîâîю ï³ðàì³äîю, îф³ö³éíî зàÿ-
âèâ, щî ñèñòåìà â³ðòóàëüíèх ãðîшåé íå îб³öÿє 
ïðèбóòêó, òîìó íå ìîæå ââàæàòèñÿ ï³ðàì³äîю. 
Àíàëîã³÷íèé âèñíîâîê ì³ñòèòü зàÿâà óðÿäó Âåëè-
êîї Бðèòàí³ї: ó äîêóìåíò³ ï³ä íàзâîю «Цèфðîâ³ 
âàëюòè: â³äïîâ³äü íà зàïèò ³íфîðìàö³ї» âêàзàíî, 
щî âèêîðèñòàííÿ öèфðîâèх âàëюò ìàє ì³í³ìàëüí³ 
ðèзèêè äëÿ ф³íàíñîâîї ñòàб³ëüíîñò³ òà êðåäèòíî-
ãðîшîâîї ñèñòåìè äåðæàâè.

Îñíîâíîю ïðè÷èíîю ñòð³ìêîãî зðîñòàííÿ êóðñó 
êðèïòîâàëюò, î÷åâèäíî, є зíà÷íèé зàãàëüíîñâ³-
òîâèé ïðîф³öèò â³ëüíèх ãðîшåé, щî óòâîðèâñÿ 
â îñòàíí³ ðîêè âíàñë³äîê ïîë³òèêè «ê³ëüê³ñíîãî 
ïîì’ÿêшåííÿ», ÿêó ðåàë³зóюòü ðåãóëÿòîðè СШÀ, 
єâðîïåéñüêèх êðàїí òà Яïîí³ї. Цÿ ïîë³òèêà âæå 
ïðèзâåëà äî ïðàêòè÷íî íóëüîâèх ñòàâîê ïî êðå-
äèòíèх ðåñóðñàх. У òåîð³ї öåé зàх³ä ìàє ñòèìóëю-

âàòè бàíêè б³ëüш àêòèâíî êðåäèòóâàòè ï³äïðèєì-
ñòâà òà ê³íöåâèх ñïîæèâà÷³â. Пðîòå íà ïðàêòèö³ 
зíà÷íèé ïðîф³öèò «ãàðÿ÷èх» ãðîшåé ó ðîзâèíó-
òèх êðàїíàх ïðèзâîäèòü äî óòâîðåííÿ «бóëüбà-
шîê» íà ðèíêó íåðóхîìîñò³, фîíäîâîìó ðèíêó òà 
íà íîâèх ñåãìåíòàх ф³íàíñîâîãî ðèíêó, îäíèì з 
ÿêèх є ðèíîê êðèïòîâàëюò. 

Êàï³òàë³зàö³ÿ ðèíêó êðèïòîâàëюò щå íà 
ïî÷àòêó ïîòî÷íîãî ðîêó ñòàíîâèëà 17,5 ìëðä. äîë. 
СШÀ [17], ïðîòå ñòàíîì íà 12.09.2017 ïåðåâè-
щèëà 150 ìëðä. äîë. СШÀ [32]. 46% ö³єї ñóìè 
ïðèïàäàє íà б³òêî³íè, 54% – íà àëüòêî³íè [18]. 
Л³äåðàìè зà êàï³òàë³зàö³єю ñåðåä êðèïòîâàëюò 
ñòàíîì íà 13.08.2017 є: б³òêî³í – 66 ìëðä. äîë. 
СШÀ, Ethereum – 28 ìëðä. äîë. СШÀ, Ripple – 
6,3 ìëðä. äîë. СШÀ, Bitcoin Cash – 5,1 ìëðä. äîë. 
СШÀ [19]. Îñòàííÿ âàëюòà âèíèêëà ëèшå 
01.08.2017 âíàñë³äîê ðîзïîä³ëó «êëàñè÷íîãî» б³ò-
êî³íà íà äâ³ âàëюòè: Bitcoin Original òà Bitcoin 
Cash. Дàíèé ðîзïîä³ë â³äбóâñÿ ó зâ’ÿзêó з òèì, 
щî ðîзðîбíèêè êðèïòîâàëюòè íå зìîãëè ïîäîëàòè 
ñóïåðå÷êè щîäî ïèòàííÿ, ïîâ’ÿзàíîãî з ïðîãðàì-
íèì зàбåзïå÷åííÿì. П³ñëÿ ðîзïîä³ëó ïàì’ÿòü бëîêó 
äëÿ Bitcoin Original  бóëà зб³ëüшåíà з 1 äî 2 Ìб, 
äëÿ íîâîї âàëюòè Bitcoin Cash – äî 8 Ìб, щî, íà 
äóìêó ðîзðîбíèê³â, äàñòü зìîãó зб³ëüшèòè ïðîïóñ-
êíó ñïðîìîæí³ñòü ìåðåæ³. Ðîзïîä³ë êðèïòîâàëюòè 
íà äâ³ ð³зí³ îäèíèö³ íå є óí³êàëüíèì ÿâèщåì, àäæå 
ðàí³шå öå âæå â³äбóëîñÿ з âàëюòîю Ethereum, щî 
ïðèзâåëî äî ïîÿâè Ethereum Classic [20].

Â³äíîшåííÿ äî êðèïòîâàëюò ó ð³зíèх êðàїíàх 
ñóòòєâî â³äð³зíÿєòüñÿ. 

• Дåÿê³ êðàїíè âñ³ëÿêî ñòèìóëююòü їх îб³ã: 
Àâñòðàë³ÿ, Í³ìå÷÷èíà, Í³äåðëàíäè, Íîâà Çåëàí-
ä³ÿ, С³íãàïóð. ²ñïàí³ÿ щå â 2014 ð. âèзíàëà б³ò-
êî³í îф³ö³éíîю ïëàò³æíîю ñèñòåìîю. Цå бóëà ³í³-
ö³àòèâà ïîäàòêîâîї ³íñïåêö³ї êðàїíè, ÿêà ïðîâåëà 
àíàë³з âèêîðèñòàííÿ êðèïòîâàëюòè â êðàїí³ òà 
ä³éшëà âèñíîâêó, щî öåé ïðîöåñ íåîбх³äíî ëåãàë³-
зóâàòè òà îбêëàñòè ïîäàòêîì. У Êàíàä³ äîзâîëåíî 
îòðèìóâàòè öèфðîâó зàðîб³òíó ïëàòó, à êðèïòî-
âàëюòà, îòðèìàíà â ðåзóëüòàò³ ìàéí³íãó, îбêëà-
äàєòüñÿ ïîäàòêîì íà äîхîä. Íà Ê³ïð³ êðèïòîâà-
ëюòîю ìîæíà îïëàòèòè íàâ÷àííÿ â óí³âåðñèòåò³. 
Ç êâ³òíÿ 2017 ð. б³òêî³í îф³ö³éíî âèзíàíèé ïëà-
ò³æíèì зàñîбîì íà òåðèòîð³ї Яïîí³ї [21].

• Îêðåì³ êðàїíè âñòàíîâëююòü äëÿ êðèïòî-
âàëюò ñóòòєâ³ îбìåæåííÿ (Êèòàé, Ðîñ³ÿ, ²íäîíå-
з³ÿ). Пðîòå â ²íäîíåз³ї âèêîðèñòàííÿ êðèïòîâàëюò 
äîзâîëåíî â ïðîäóêòîâèх ìàãàзèíàх.

• Пðÿìà зàбîðîíà îб³ãó êðèïòîâàëюò ñüîãîäí³ 
âñòàíîâëåíà ëèшå â Бîë³â³ї, Åêâàäîð³, Òàїëàíä³ òà 
Â’åòíàì³.

• Àбñîëюòíà б³ëüш³ñòü óðÿä³â îбðàëè ïîзèö³ю 
íåéòðàë³òåòó, óíèêàю÷è êîíêðåòíèх ð³шåíü.

Сâ³òîâèé ðèíîê ãåíåðàö³ї êðèïòîâàëюò ñüîãîäí³ 
ðîзïîä³ëåíèé òàê: Êèòàé – 60%, СШÀ òà Êàíàäà – 
16%, Гðóз³ÿ – 6%, Єâðîïà – 5%, ²ñëàíä³ÿ – 4%, 
²íä³ÿ – 3%, Ðîñ³ÿ – 2%, Àâñòðàë³ÿ – 2%, П³â-
äåííà Àìåðèêà – 2%. 

Уêðàїíà, бåзóìîâíî, íå є âèзíàíèì ë³äåðîì íà 
ðèíêó êðèïòîâàëюò í³ зà îбñÿãàìè «âèäîбóòêó», í³ 
зà ñòóïåíåì ðîзâèòêó â³äïîâ³äíîї ³íфðàñòðóêòóðè. 
Пåðшèé ó êðàїí³ бàíêîìàò з îбì³íó êðèïòîâàëюò 
íà ãðèâíю з’ÿâèâñÿ ëèшå íà ïî÷àòêó 2017 ð. â 
îäíîìó з òîðãîâåëüíèх öåíòð³â Îäåñè [22]. Сòàíîì 
íà бåðåзåíü 2017 ð. â Уêðàїí³ íàäàâàëè ìîæëèâ³ñòü 
ðîзðàхîâóâàòèñÿ зà äîïîìîãîю б³òêî³í³â óñüîãî 
15 êîìïàí³é. Пðîòå öåé ф³íàíñîâèé ³íñòðóìåíò 
ïîñòóïîâî íàбóâàє âñå б³ëüшîãî ðîзïîâñюäæåííÿ. 
Щå ó ïîäàòêîâèх äåêëàðàö³ÿх ïðî ìàéíîâèé ñòàí ³ 
äîхîäè зà 2015 ð. äâîє íàðîäíèх äåïóòàò³â Уêðàїíè 
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зàäåêëàðóâàëè ãðîшîâ³ àêòèâè ó âèãëÿä³ êðèïòîâà-
ëюòè б³òêî³í íà ñóìó â³äïîâ³äíî 465 òà 4 376 îäè-
íèöü, щî íà зâ³òíó äàòó ñòàíîâèëî â³äïîâ³äíî åêâ³-
âàëåíò 285 òèñ. äîë. СШÀ òà 2,7 ìëí. äîë. СШÀ 
[23]. Çà 2016 ð. ïîïèò íà б³òêî³í â Уêðàїí³ зð³ñ ó 
ï’ÿòü ðàз³â: òèæíåâèé îбñÿã òîðã³â зб³ëüшèâñÿ з 
500 òèñ. ãðí. äî 2,5 ìëí. ãðí. ³ ïðîäîâæóє зðîñòàòè 
ó öüîìó ðîö³. Êóï³âëÿ б³òêî³íó зà ãðèâíю íà б³ð-
æàх êîшòóє óêðàїíöÿì ó 0,25–1,5% â³ä ñóìè. Щîб 
зàö³êàâèòè êðèïòîâàëюòîю ñïîæèâà÷³â, óêðàїíñüê³ 
îбì³íí³ ïóíêòè, щî ñïåö³àë³зóюòüñÿ íà б³òêî³íàх, 
íå зàëèшàюòü ñïðîб îðãàí³зóâàòè ïðîäàæ êðèïòî-
âàëюòè ÷åðåз ïëàò³æí³ òåðì³íàëè. Îäíàê âëàñíèêè 
îñòàíí³х íà öå íå ïîãîäæóюòüñÿ, ïîбîюю÷èñü ñàíê-
ö³é ³з бîêó ÍБУ [24]. Ç ÷åðâíÿ ïîòî÷íîãî ðîêó íà 
òåðèòîð³ї Уêðàїíè зàф³êñîâàíèé äåф³öèò â³äåîêàðò 
ÿê êëю÷îâîãî åëåìåíòó «âèäîбóòêó» б³òêî³í³â шëÿ-
хîì ìàéí³íãó [25].

Â Уêðàїí³ ïðèäбàòè б³òêî³í ó òåðì³íàëàх ñàìî-
îбñëóãîâóâàííÿ ìîæëèâî ëèшå â ìåðåæàх êîìïà-
í³é ²Box òà Tyme. Пðîòå з юðèäè÷íîãî ïîãëÿäó 
ïðîäàæåì êðèïòîâàëюòè òåðì³íàëüí³ ìåðåæ³ íå 
зàéìàюòüñÿ, à ëèшå ïðîäàюòü êîäè àêòèâàö³ї (âàó-
÷åðè), ÿê³ ïîêóïåöü ïîò³ì ìîæå îбì³íÿòè íà б³ò-
êî³í íà ñàéò³ îбì³ííîãî ïóíêòó. Îòæå, öÿ îïåðàö³ÿ 
³äåíòè÷íà ïîïîâíåííю ðàхóíêó ìîб³ëüíîãî òåëå-
фîíó зà äîïîìîãîю ñêðåò÷-êàðòè. Ð³зíèöÿ â òîìó, 
щî ó âèïàäêó з òåðì³íàëîì êîä-³äåíòèф³êàòîð 
äðóêóєòüñÿ íà ÷åêó.  Çà ñâîї ïîñëóãè òåðì³íàëüíà 
ìåðåæà ñòÿãóє êîì³ñ³ю ó ðîзì³ð³ 1% â³ä ñóìè.  

Îñíîâíèìè ðèзèêàìè òà зàãðîзàìè, щî зóìîâ-
ëююòü íàÿâí³ îбìåæåííÿ âèêîðèñòàííÿ êðèïòîâà-
ëюò â Уêðàїí³ òà ñâ³ò³, є [26, ñ. 30–31]:

• âèêîðèñòàííÿ â³ðòóàëüíèх âàëюò äëÿ íåëå-
ãàëüíèх òðàíзàêö³é, òîðã³âë³ íàðêîòèêàìè, збðîєю 
òà ³íшèìè зàбîðîíåíèìè òîâàðàìè;

• åêñïàíñ³éíå ïðîíèêíåííÿ íà âíóòð³шí³é 
ðèíîê ³íîзåìíèх ф³íàíñîâèх óñòàíîâ óíàñë³äîê 
зàãîñòðåííÿ êîíêóðåíö³ї òà âòðàòè ðèíêîâèх ïîзè-
ö³é íàö³îíàëüíèìè ф³íàíñîâèìè óñòàíîâàìè;

• âòðàòà äåðæàâíîї ìîíîïîë³ї íà åì³ñ³ю ãðîшåé;
• зìåíшåííÿ ñåíüéîðàæó öåíòðàëüíèх бàíê³â;
• зìåíшåííÿ ïîïèòó íà íàö³îíàëüíó âàëюòó, 

щî зóìîâëює її зíåö³íåííÿ (à ìîæå, íàâ³òü â³ä-
ìîâó íà êîðèñòü ³íîзåìíîї) òà зì³íó шâèäêîñò³ 
îб³ãó, щî, ñâîєю ÷åðãîю, óñêëàäíює ïðîöåñ âèзíà-
÷åííÿ шâèäêîñò³ îб³ãó ãðîшåé òà ïðîâåäåííÿ ãðî-
шîâî-êðåäèòíîãî ðåãóëюâàííÿ; «âèêîðèñòàííÿ 
êðèïòîâàëюòè â ðîзðàхóíêàх зà òîâàðè òà ïîñëóãè 
àâòîìàòè÷íî зìåíшóє íà òîé ñàìèé îбñÿã їх îбñëó-
ãîâóâàííÿ íàö³îíàëüíîю âàëюòîю» [27];

• íåìîæëèâ³ñòü ïðîâåäåííÿ åфåêòèâíîї ãðî-
шîâî-êðåäèòíîї ïîë³òèêè, îñê³ëüêè âàãîìà ÷àñòêà 
ãðîшîâîї ìàñè ïåðåбóâàòèìå ïîзà êîíòðîëåì ìîíå-
òàðíîãî ðåãóëÿòîðà;

• зìåíшåííÿ ð³âíÿ âïëèâó àбî óñóíåííÿ ф³íàí-
ñîâèх ïîñåðåäíèê³â òîщî.

Дî ³íшèх ïðîбëåì, ïîâ’ÿзàíèх з îб³ãîì êðèïòî-
âàëюò â Уêðàїí³, ñë³ä â³äíåñòè, зîêðåìà:

• ïîâíó àíîí³ìí³ñòü ïðîöåñó òðàíзàêö³é;
• âèñîêèé ð³âåíü âîëàòèëüíîñò³ ö³íè êðèïòî-

âàëюò;
• íåâèзíà÷åí³ñòü îб’єêòèâíîї ö³ííîñò³ êðèïòî-

âàëюò, щî ìàє бóòè âèðàæåíà â ðåàëüíèх òîâàðàх 
³ ïîñëóãàх;

• ïîñò³éíå ïðîòèñòîÿííÿ ì³æ åì³ñ³єю òà ðåàëü-
íèì ïîïèòîì íà â³ðòóàëüíó âàëюòó;

• â³äñóòí³ñòü äåðæàâíîãî ãàðàíòóâàííÿ, щî 
óíåìîæëèâëює їх бåзïå÷íå íàêîïè÷åííÿ;

• íóëüîâà âíóòð³шíÿ âàðò³ñòü ìîæå бóòè îзíà-
êîю ìîæëèâîñò³ ïåðåòâîðåííÿ â³ðòóàëüíîї âàëюòè 
íà «ф³íàíñîâó бóëüбàшêó» [26, ñ. 27–29].

Â Уêðàїí³ б³òêî³í òà ³íш³ êðèïòîâàëюòè äîñ³ íå 
ìàюòü âèзíà÷åíîãî ïðàâîâîãî ñòàòóñó, щî é є îñíî-
âíèì ÷èííèêîì, ÿêèé îбìåæóє їх àêòèâíå ðîзïî-
âñюäæåííÿ òà ðîзâèòîê â³äïîâ³äíîї ³íфðàñòðóê-
òóðè. Пåðшå ïîâíîö³ííå ðîз’ÿñíåííÿ щîäî ñòàòóñó 
б³òêî³íà ÍБУ зðîбèâ щå â ëèñòîïàä³ 2014 ð. Âîíî 
ïåðåâàæíî зâîäèëîñÿ äî òàêîãî [28]: 

• ãðèâíÿ є єäèíèì зàêîííèì ïëàò³æíèì зàñî-
бîì â Уêðàїí³, îäí³єю з фóíêö³é ÍБУ є ìîíî-
ïîëüíå зä³éñíåííÿ åì³ñ³ї íàö³îíàëüíîї âàëюòè òà 
îðãàí³зàö³ÿ ãðîшîâîãî îб³ãó;

• âèïóñê òà îб³ã íà òåðèòîð³ї Уêðàїíè ³íшèх 
ãðîшîâèх îäèíèöü ³ âèêîðèñòàííÿ ãðîшîâèх ñóðî-
ãàò³â ÿê зàñîбó ïëàòåæó зàбîðîíÿюòüñÿ;

• ÍБУ ðîзãëÿäàє «â³ðòóàëüíó âàëюòó/êðèïòî-
âàëюòó» Bitcoin ÿê ãðîшîâèé ñóðîãàò, ÿêèé íå ìàє 
зàбåзïå÷åííÿ ðåàëüíîю âàðò³ñòю ³ íå ìîæå âèêî-
ðèñòîâóâàòèñÿ ф³зè÷íèìè òà юðèäè÷íèìè îñîбàìè 
íà òåðèòîð³ї Уêðàїíè ÿê зàñ³б ïëàòåæó, îñê³ëüêè 
öå ñóïåðå÷èòü íîðìàì ÷èííîãî зàêîíîäàâñòâà;

• ï³ä ÷àñ âèêîðèñòàííÿ «â³ðòóàëüíîї âàëюòè/
êðèïòî âàëюòè» Bitcoin є фàêòîð ï³äâèщåíîãî 
ðèзèêó, ïîâ’ÿзàíîãî ³з ö³єю ïîñëóãîю, îïåðàö³єю 
àбî êàíàëîì ïîñòà÷àííÿ, зîêðåìà àíîí³ìí³ñòü òà 
äåöåíòðàë³зîâàí³ñòü îïåðàö³ї;

• ì³æíàðîäíå ïîшèðåííÿ òàêèх ïëàòåæ³â 
ðîбèòü öю êàòåãîð³ю ïîñëóã ïðèâàбëèâîю äëÿ ïðî-
òèïðàâíèх ä³é, ó òîìó ÷èñë³ â³äìèâàííÿ êîшò³â, 
îòðèìàíèх зëî÷èííèì шëÿхîì, àбî ф³íàíñóâàííÿ 
òåðîðèзìó;

• âñ³ ðèзèêè зà âèêîðèñòàííÿ â ðîзðàхóíêàх 
"â³ðòóàëüíîї âàëюòè/êðèïòîâàëюòè" Bitñoin íåñå 
ó÷àñíèê ðîзðàхóíê³â зà íèìè, ÍБУ ÿê ðåãóëÿòîð 
íå â³äïîâ³äàє зà ìîæëèâ³ ðèзèêè ³ âòðàòè.

Лèñòîì â³ä 08.12.2014 «Щîäî â³äíåñåííÿ îïå-
ðàö³é з â³ðòóàëüíîю âàëюòîю/êðèïòîâàëюòîю 
Bitcoin äî îïåðàö³é з òîðã³âë³ ³íîзåìíîю âàëюòîю» 
[29] ðåãóëÿòîð íàãîëîñèâ, щî:

• âèïóñê â³ðòóàëüíîї âàëюòè Bitcoin íå ìàє 
бóäü-ÿêîãî зàбåзïå÷åííÿ òà юðèäè÷íî зîбîâ'ÿзàíèх 
зà íåю îñ³б, íå êîíòðîëюєòüñÿ äåðæàâíèìè îðãà-
íàìè âëàäè æîäíîї з êðàїí. Îòæå, Bitcoin є ãðîшî-
âèì ñóðîãàòîì, ÿêèé íå ìàє зàбåзïå÷åííÿ ðåàëüíîї 
âàðòîñò³;

• ä³ÿëüí³ñòü ³з êóï³âë³-ïðîäàæó Bitcoin зà 
äîëàðè СШÀ àбî ³íшó ³íîзåìíó âàëюòó ìàє îзíàêè 
фóíêö³îíóâàííÿ òàê зâàíèх «ф³íàíñîâèх ï³ðàì³ä» 
òà ìîæå ñâ³ä÷èòè ïðî ïîòåíö³éíó зàëó÷åí³ñòü ó 
зä³éñíåíí³ ñóìí³âíèх îïåðàö³é â³äïîâ³äíî äî зàêî-
íîäàâñòâà ïðî ïðîòèä³ю ëåãàë³зàö³ї (â³äìèâàííю) 
äîхîä³â, îäåðæàíèх зëî÷èííèì шëÿхîì, ³ ф³íàí-
ñóâàííю òåððîðèзìó;

• óïîâíîâàæåí³ бàíêè íå ìàюòü ïðàâîâèх ï³ä-
ñòàâ äëÿ зàðàхóâàííÿ ³íîзåìíîї âàëюòè, îòðèìà-
íîї â³ä ïðîäàæó Bitcoin зà êîðäîíîì;

• âèêîðèñòàííÿ ãðîìàäÿíàìè òà юðèäè÷íèìè 
îñîбàìè â³ðòóàëüíèх âàëюò äëÿ îбì³íó íà òîâàðè 
àбî ãðîшîâ³ êîшòè ïîâ'ÿзàíå з ðèзèêîì ïîâíîї 
âòðàòè êîшò³â, щî зàä³ÿí³ ó òàêèх îïåðàö³ÿх;

• ãðîìàäÿíè ìàюòü âèêîðèñòîâóâàòè ïîñëóãè 
ëèшå òèх ïëàò³æíèх ñèñòåì, ñèñòåì ðîзðàхóíê³â, 
ÿê³ âíåñåí³ ÍБУ äî Ðåєñòðó ïëàò³æíèх ñèñòåì, 
ñèñòåì ðîзðàхóíê³â, ó÷àñíèê³â öèх ñèñòåì òà îïå-
ðàòîð³â ïîñëóã ïëàò³æíîї ³íфðàñòðóêòóðè.

У бåðåзí³ ïîòî÷íîãî ðîêó ãîëîâà Ðàäè ÍБУ 
Б. Дàíèëèшèí òàêîæ зàóâàæèâ, щî âèêîðèñ-
òàííÿ â Уêðàїí³ êðèïòîâàëюò є íåзàêîííèì, àäæå 
ö³ âàëюòè, ïî-ïåðшå, є ãðîшîâèìè ñóðîãàòàìè, 
à ïî-äðóãå, їх âèêîðèñòàííÿ ÿê зàñîбó ïëàòåæó 
ñóïåðå÷èòü ÷èííîìó зàêîíîäàâñòâó [30].

Дëÿ âèðîбëåííÿ ñï³ëüíîї ïîзèö³ї щîäî ïðàâî-
âîãî ñòàòóñó б³òêî³íà òà éîãî ðåãóëюâàííÿ ñòàíîì 
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íà ñåðïåíü 2017 ð. Íàö³îíàëüíèé бàíê зàïî÷àò-
êóâàâ ä³àëîã ³з Ì³í³ñòåðñòâîì ф³íàíñ³â, Дåðæàâ-
íîю ф³ñêàëüíîю ñëóæбîю, Дåðæàâíîю ñëóæбîю 
ф³íàíñîâîãî ìîí³òîðèíãó, Íàö³îíàëüíîю êîì³ñ³єю 
³з ö³ííèх ïàïåð³â òà фîíäîâîãî ðèíêó, à òàêîæ 
Íàö³îíàëüíîю êîì³ñ³єю, щî зä³éñíює äåðæàâíå 
ðåãóëюâàííÿ ó ñфåð³ ðèíê³â ф³íàíñîâèх ïîñëóã. Çà 
ó÷àñòю âêàзàíèх äåðæàâíèх óñòàíîâ öå ïèòàííÿ 
бóäå ðîзãëÿäàòèñÿ íà îêðåìîìó зàñ³äàíí³ Ðàäè з 
ф³íàíñîâîї ñòàб³ëüíîñò³ [31].

Âисновки. Íàä³éíèé äåðæàâíèé êîíòðîëü óæå 
фàêòè÷íî ïðàöюю÷îãî â Уêðàїí³ «ñ³ðîãî» ðèíêó 
êðèïòîâàëюò ïîòðåбóâàòèìå зàхîä³â, ñïðÿìîâàíèх 
íà éîãî ëåãàë³зàö³ю òà âïîðÿäêóâàííÿ, зîêðåìà: 
íà ð³âí³ Âåðхîâíîї Ðàäè Уêðàїíè – âíåñåííÿ â³äïî-
â³äíèх зì³í ó ÷èííå зàêîíîäàâñòâî ó ñфåð³ бàíê³â-
ñüêîї ä³ÿëüíîñò³ òà ãðîшîâîãî îб³ãó, à ñàìå â зàêîíè 
Уêðàїíè «Пðî Íàö³îíàëüíèé бàíê Уêðàїíè», «Пðî 
бàíêè ³ бàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü», «Пðî ïëàò³æí³ 
ñèñòåìè òà ïåðåêàз êîшò³â â Уêðàїí³» òîщî; íà 
ð³âí³ Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè òà Êàб³íåòó 
Ì³í³ñòð³â Уêðàїíè – фîðìóâàííÿ â³äïîâ³äíîї íîð-
ìàòèâíî-ïðàâîâîї бàзè, щî ìàє êîíêðåòèзóâàòè 
зàêîíîäàâ÷³ зì³íè, ïðèéíÿò³ íà ð³âí³ Âåðхîâíîї 
Ðàäè Уêðàїíè, òà ñêëàäàòèñÿ з ïîñòàíîâ, íàêàз³â, 
ð³шåíü òîщî; фîðìóâàííÿ â³äïîâ³äíîãî ³íñòèòóö³é-
íîãî (íîâ³ ï³äðîзä³ëè ó шòàò³ ÍБУ òà/àбî ÊÌУ) òà 
êàäðîâîãî зàбåзïå÷åííÿ ìàéбóòíüîї ñèñòåìè äåð-
æàâíîãî êîíòðîëю íàä ðèíêîì êðèïòîâàëюò.

 Âèð³шåííÿ öèх ïèòàíü ïîòðåбóâàòèìå зíà-
÷íèх âèòðàò ïðàö³ ³ ÷àñó, ÿêèх ïîêè щî бðàêóє 
äëÿ âèð³шåííÿ бàãàòüîх ³íшèх б³ëüш íàãàëüíèх 
зàâäàíü ó ф³íàíñîâ³é ñфåð³, îòæå, є зàâäàííÿì íà 
ñåðåäíüîñòðîêîâó ïåðñïåêòèâó. Ç óðàхóâàííÿì 
äîñâ³äó àбñîëюòíîї б³ëüшîñò³ óðÿä³â òà ðåãóëÿ-
òîð³â ³íшèх êðàїí ñâ³òó â êîðîòêîñòðîêîâ³é ïåð-
ñïåêòèâ³ äåðæàâíèì îðãàíàì Уêðàїíè äîö³ëüíî é 
íàäàë³ äîòðèìóâàòèñÿ ïîòî÷íîї ïîзèö³ї íåéòðàë³-
òåòó щîäî ðèíêó êðèïòîâàëюò (щî зâîäèòüñÿ äî 
íåîäíîðàзîâèх ïîïåðåäæåíü ó÷àñíèêàì ðèíêó òà 
ïîòåíö³éíèì ³íâåñòîðàì, ðîз’ÿñíюâàëüíîї ðîбîòè 
â ³íфîðìàö³éíîìó ïðîñòîð³, ïðîòå íå ïåðåäбà-
÷àє îф³ö³éíîї зàбîðîíè òðàíзàêö³é ³з êðèïòîâà-
ëюòàìè), àäæå öÿ ïîзèö³ÿ äàñòü зìîãó, з îäíîãî 
бîêó, ìîí³òîðèòè òà âèâ÷àòè ïðèíöèïîâî íîâèé 
äëÿ Уêðàїíè ðèíîê, ïðîòå óíèêàòè ìàòåð³àëüíîї 
òà ìîðàëüíîї â³äïîâ³äàëüíîñò³ äåðæàâè зà ñïåêó-
ëÿòèâí³ ä³ї òà éìîâ³ðí³ âòðàòè ó÷àñíèê³â «ñ³ðîãî» 
ðèíêó êðèïòîâàëюò ó ðàз³ éîãî ëåãàë³зàö³ї. 

Ц³íîâà äèíàì³êà ð³зíèх êðèïòîâàëюò, їх 
зàãàëüíà êàï³òàë³зàö³ÿ, ðîзïîä³ë ñâ³òîâîãî ðèíêó 
їх ãåíåðàö³ї ïî êðàїíàх òà ðåã³îíàх зàзíàюòü 
ïîñò³éíèх зì³í, щî â³äîбðàæàюòüñÿ ñòàòèñòèêîю 
ñâ³òîâèх òîðãîâåëüíèх ìàéäàí÷èê³â. Пîäàëüшèé 
б³ëüш ãëèбîêèé àíàë³з ñòðóêòóðè òà äèíàì³êè ðîз-
âèòêó ñâ³òîâîãî òà óêðàїíñüêîãî ðèíê³â êðèïòîâà-
ëюò äîö³ëüíî ïðîâîäèòè зà ðåзóëüòàòàìè 2017 ð., 
щî з’ÿâëÿòüñÿ íà ïî÷àòêó íàñòóïíîãî ðîêó.
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ÎÑÎБÅÍÍÎÑÒÈ ÐÀÑПÐÎÑÒÐÀÍÅÍÈЯ È ПÐÎБËÅМЫ ËÅÃÀËÈЗÀÖÈÈ ÊÐÈПÒÎÂÀËЮÒ  
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Ðезюме
Иññëåäîâàíы ïðåäïîñыëêè ðàзâèòèÿ, îñíîâíыå ïðîбëåìы фóíêöèîíèðîâàíèÿ, ðèñêè è ïåðñïåêòèâы ëåãà-
ëèзàöèè â Уêðàèíå ðыíêà êðèïòîâàëюò. Çàðóбåæíыé îïыò ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî íàèбîëåå îïòèìàëü-
íîé ïî îòíîшåíèю ê «ñåðîìó» ðыíêó êðèïòîâàëюò ÿâëÿåòñÿ ïîзèöèÿ íåéòðàëèòåòà, êîòîðàÿ ñâîäèòñÿ 
ê íåîäíîêðàòíыì ïðåäóïðåæäåíèÿì ó÷àñòíèêàì ðыíêà è ïîòåíöèàëüíыì èíâåñòîðàì, ðàзъÿñíèòåëüíîé 
ðàбîòå â èíфîðìàöèîííîì ïðîñòðàíñòâå, íî íå ïðåäïîëàãàåò îфèöèàëüíîãî зàïðåòà òðàíзàêöèé ñ êðèï-
òîâàëюòàìè. Эòà ïîзèöèÿ ïîзâîëèò, ñ îäíîé ñòîðîíы, ìîíèòîðèòü è èзó÷àòü ïðèíöèïèàëüíî íîâыé 
äëÿ Уêðàèíы ðыíîê, ïðè эòîì èзбåãàÿ ìàòåðèàëüíîé è ìîðàëüíîé îòâåòñòâåííîñòè ãîñóäàðñòâà зà 
ñïåêóëÿòèâíыå äåéñòâèÿ è âåðîÿòíыå ïîòåðè ó÷àñòíèêîâ ðыíêà êðèïòîâàëюò â ñëó÷àå åãî ëåãàëèзàöèè.
Êлючевые слова: êðèïòîâàëюòà, бèòêîèí, êóðñ, ðèñêè, ÍБУ.
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PECULIARITIES OF SPREAD AND PROBLEMS OF THE LEGALIZATION OF CRYPTOCURRENCIES 
IN THE WORLD AND IN UKRAINE

Summary
The prerequisites for the development, the main problems of functioning, risks, and prospects of the 
legalization of the cryptocurrency market in Ukraine are investigated. Foreign experience shows that the 
most optimal in respect of the “grey” market is the neutrality position, which is reduced to repeated warnings 
to market participants and potential investors, explanatory work in the information space, but does not 
imply the official prohibition of transactions with cryptocurrencies. This position will allow, on the one 
hand, monitoring and studying a fundamentally new market for Ukraine, while avoiding the material and 
moral responsibility of the state for speculative actions and the likely losses of market participants when it 
is legalized.
Keywords: cryptocurrency, bitcoin, rate, risks, NBU.


