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Pe3ome

BkasaHo, WO KpunToBaniTa — sIBMLLE CydacHOI NnaTbKHOI cuctemu, ane
O0Ci He 3pO3yMiflo, Y BOHA € HOBUM TWUMOM BanoTy B3arasi. 3asHayeHo, Wwo Oa-
raTo ekcnepTiB CTBEPOKYIOTb, LLO Le BCbOro nuiwe ¢iHaHcoBa nipamiga, ane take
TBEPO)KEHHSI HE MOSICHIOE NpUpoay KpunTtoBantoTu. OOrpyHTOBAHO, WO, 3 TEXHIY-
HOT TOYKWM 30py, KpMNTOBaniTa — Le Nulle NaHLIXKOK AaHWX, B SKOMY nepLia
naHka MiCTUTb iHopMaLito NPo i1 NOXOMKEHHSA («MaWHIHr»), @ BCi HACTYMHi — Npo
nepexig Bid4 OAHOro BnacHuka Ao iHworo. HaronolueHo, Wo 3a CBOE eKOHOMIY-
HOIO CYTHICTIO KpUnTOBanioTa — Le «nepekasHUin BeKCenb», KU CynpoBOOXKYETb-
CA pAOOM «NepeKasHUX HamnuciB» — «CxBarneHb», Xoda 6GaHKHOTU — Lie TakoX npo-
cTun H6aHKiBCbKMin Bekcenb. KOHCTAaTOBaHO, LLO 3a YMOBU BUKOHAHHS OEAKUX KOH-
KPETHUX BUMOT KpUMTOBAsnoTa MOXe CTaTh HOBOHO rNobanbHOK BaroTo.
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Knacudikauis 3a JEL: E40, 42, 58.

1. Bctyn

Kinbka pokiB TOMY HOBi TexHonorii 3abe3neynnu CBiT HOBMM MPOAYKTOM —
KpunToBantoTow. Lle cBoepigHuin UnpoBUN akTMB (iIHTENEKTyarbHUIM NPOAYKT),
KU Oyno 3anponoHOBaHO BUKOPMCTOBYBATU sk 3acié oOmiHy. besneka TpaHcak-
Ui y KpUNTOBantoTi rapaHTyeTbCa Kpuntorpadicto. Llen xxe mexaHiam Kpuntosa-
XUCTY 3abe3neyye TpaHCakLil Ta KOHTPOME CTBOPEHHS OOAATKOBUX «BanTHUX
OAMHMULb>» (TaK 3BaHUM «MaWHiHr»). MNoTpibHO HaronocuTu, WO crnovaTky nosisa
KpMNTOBanoTV NpMBEPHYNa yBary He Tak eKOHOMICTIB, Ik aMepUKaHCbKUX cnewc-
nyx0, agxe aaminictpauia b. O6amu 6yna ctypboBaHa, WO HEBIAOMUIA TBOPELb
GiTkoriHa 6yB areHTom Pocii 4 Kutato i wo BiTKOnH MOXYTb NepeTBoOpuUTU Ha
36poto npotn CLUA B manbyTtHboMmy [1].

Bigkonu HarnonynspHiwa 3 KpuntoBanoT — BiTKOWMH — Oyna BnepLue onu-
caHa B XO0BTHi 2008 p. y Tak 3BaHi «binin kHM3i GiTKoMHa» ii TBOpUeM(-aMun) nig
ncesgoHimoM Cartowi HakamoTo [2], 6yrno onybnikoBaHO BeNMYe3Hy KiNnbKiCTb KO-
MeHTapiB Ta MaTepianis Wogo Lboro sisuwa. binbwicte 3 HMX BGyna onybnikoBaHa
B 2017 p., konu uiHa GiTKoMHa pi3ko 3pocna. Hacnpaegi, 3 uiei npuyunHM aBTopU
nepeBaXKHO 3BEPHYNM yBary Ha iHBECTULiINHI NepcnekTuBM BITKOMHA 1 iHLINX Kpu-
NTOBanOT sIK HOBUX (PIHAHCOBUX IHCTPYMEHTIB 3 AeLleHTparni3oBaH1M KOHTPOMNeM,
LLIO BUKOPUCTOBYHOTBLCSA Ha NPOTUBAry LEeHTpanisoBaHUM eNeKkTPOHHUM rpoLlam Ta
ueHTpaneHUM 6aHKiBCbkMM cuctemam. OTXe, OyKe Nerko 3HanTu AyMKy npo iH-
BecTuLUil BITKOMHIB BiZOMMX MpuUBaTHMX iHBECTOpIB, 30kpeMa Y. badeTta [3] abo
TOMN-MeHeZXepiB Bigomux ©OaHkiB, Takmx sk «JP Morgan Chase» [4] abo
«Deutsche Bank» [5]. Pe3ynbTaTtu 6inblu geTanbHMX aHanisie 3Bu4aniHo nybniky-
I0TbCS LieHTpanbHUMK 6aHkamu [6] Ta ix acouiauisimu [7; 8], BOHM 30CepemxXytoTb-
CA He Nnue Ha AvHaMili PUHKOBOI LiHK, @ N Ha PUANYHOMY CTaTyCi KpMnToBa-
noTn. [leski aHaniTMKM Ta akageMiku Takox nigrotyeanu cneuianbHi ctartTi [9; 10]
i npaui [11; 12] 3 UbOro NUTaHHS.

[MpoTe Bce wWe icHyOTb HaraTto NMTaHb LIOAO peanbHOro XapakTepy Kpun-
TOBanNOTW 1 ii MiCLS Y rPOLLOBO-KPEAUTHI CUCTEMI.
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2. KpuntoBaniora i rnobanbHa BanioTa

2.1. Oecradpizauia rpowen

Ak Bigomo, ToBapHi rpowi npeactaBnanu abecTpakTHy UiHy B 06iry, ockinbku
BOHW caMi Manu NeBHYy BHYTPILWHIO LiHHICTb, BTINEHy Yy BiANOBIAHIN cymi meTany —
NMOBHOLHHOT MOHeTW. BogHouac 3a Tpuany icTopito obiry BantoT OAHI€0 3 OCHO-
BHUX TeHAEeHLUi Byno 3MeHLLEeHHSA pearnbHOl BapTOCTi NOPIBHSHO 3 BapTICTHO, SIKY
rpowi npeacrtasnanu B obiry. Lle 3Hanwno cBoe BigoBpaxeHHs Yy MOLUMPEHin
NpakTULi 3HELiHEHHsT MOHET, TOOTO MOHEeTM BUPOONANUCA 3 MEHLUMM BMICTOM
rPOLLOBMX MeTaniB, HiXX OiliNnHO oronoLwyBanocs.

MpoTe BCi Ui NpMKNagM NoKasykTb, WO, B NPUHUMMI (B PO3YMHUX MEXax,
TO6TO 6€3 BMMYCKYy HAA IMLLOKOBUX rpoLLer B obir i 6e3 cTBOpeHHS rinepiHdnauii),
LUMPKYNALisa gedekTHUX (HEMOBHOLHHMX) MOHET MOXMBa. JIoriyHMM Hacnigkom
LbOoro npuHUuny Byna nosisa nanepoBux rpoLlei, Wo BXxe oilinHO Manu 3Ha4YHo
HWXXYY BapTICTb, Hi>XXK BOHU npeacTaBnsanu B o6iry. Llen npouec «3HeLuiHeHHsA» (Big
nat. «precium» — UiHHICTb) TpMBaB NPoTArom 6aratbox CToniTe Ta ByB YCMiWHO
3aBepLUEHNI NIiCrns NOSABU €NEKTPOHHMX FPOLLEN.

MabyTb, Kpalle ckasaTu, WO BiH 3HAWLLOB CBOE NPOAOBXEHHS Y HACTYMHIN
TEeHOEeHLIi, sIka XapakTepusyeTbCs 3HUKHEHHSIM MaTtepianbHOi 6a3n rpoLloBuMX
OAMHMLb B 0Biry, WO NepeTBOPHOOTb HEBUANMI N HENPUMITHI €NEKTPOHHI iMNyrb-
cn. Y pesynbTaTti 3'sBUNUCS E€NEKTPOHHI GaHKIBCbKi KapTKM Ta pi3Hi cuctemm
KOMM'IOTEPHOTO i MOBIiNbHOro GaHKiHry (Big4 4OMalHbOro 6aHkiHry o 6e3koHTaKT-
HUX MIAaTeXiB Ha OCHOBI «XMapHUX TexHonorin»). OgHak iges KpeauTHOI KapTku
ax Hisik He HoBa. e B 1888 p. E. bennawmi, xypHanicT i3 M. BocToHa, y cBoemMy
couianicTM4yHOMY YTOMIYHOMY pOMaHi «3a3MpHYBLUM Has3ag», PO3MOBigakymn npo
cBiT 2000 p., onucyBaB MexaHi3aM MiXHaApOAHWX MnaTexiB Tak: «AMepuKaHCbKa
KpeauTHa kapTka (...) B €Bponi Taka X KOpUCHa, Ik aMepuKaHCbke 30M10TO, TOYHO
Ha Takux e yMoBax, TOOTO ii MOXHa obMmiHIOBaTU Ha BantoTy KpaiHW, B siKil BU
nogopoxyere. AMepukaHeLb Yy bepniHi npMHOCUTL CBOKO KpeaUTHY KapTKy A0 Mi-
CLLeBOro odpicy MkHapoaHOI paau i oTpumye B 06MiH Ha BClo cymy abo il YacTuHy
HiMeLbKy KpeauTHy kapTKy, a cyma ctsaryeTtbes 3i CLUA Ha kopucTb HimeuunHun Ha
MiXKHapOAHOMY paxyHky» [13, c. 49].

Hacnpaegi uen npouec TakoX nodaBcs AOBOS AABHO (3 ypaxyBaHHSM CY-
YacHUX TemniB pPo3BUTKY): Ha no4vaTtky 80-x pp. XX cT. ue 6yno 3po3ymino HaBiTb
Y BiIHOCHO i30JIbOBaHUX YacTMHax CBiTy, a came B PagaHcbkomy Cotosi. 3Bmyan-
HO, uen npouec He nodaBcs B CPCP, xo4ya BigOMWIA YKpPaiHCBLKUA BYEHWI-
matematuk npod. B. M. mywkos, anpektop IHCTUTyTy KibepHeTukn B M. Kuesi,
CTBOPMB ANSA HbOro TeOpeTUYHY BGasy. 3aranom Noro igei nonsranu y CTBOPEHHI
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3aranbHoOHauUioHanbHOI aBTOMaTU30BaHOI cUCTeMU, Aka Morna 6u ctatn 3acobom
0e3roTiBKOBOro Nepeposnoiny arperoBaHoro HauioHanbHOro NpoAaykTy. 3 eKOHO-
MiYHOI TO4YkM 30pYy, Ue byna we opgHa bennami-nogibHa couianictmyHa ytonis,
arne, 3 TEXHIYHOT TOYKM 30pY, ENTEKTPOHHI 0ANHWMLI 06IiKy, 3anpONOHOBaHI B LibOMY
pasi, Hacnpasai BUKOHyBanun 6u gyHKLUil «enekTpoHHUX rpoLuen». Ha xanb, pea-
nisauis uiei igel nocTinHO Bigknaganacs: no-neple, Yepes 1i HaaMipHY igeonoriy-
Hy opieHTauito (aka He 6yna nigTpumMaHa pagsHCbKMUM MpeM’ep-MiHICTPOM
O. KocuriHnum, KoTpuin BUCTYNUB NPOTU HepeanicTM4Horo nepexoay Ao 6esrotis-
KoBOro obmiHy), a noTiMm — yepes Bpak KoWTiB (BUTpPAYEHNX Ha BiMCbKOBY NiATPU-
MKy coujanicTuyHol igeonorii). TUM Yyacom cucTema eneKkTPOHHMX FPOLLIOBUX Me-
pekasiB Oyna BBefeHa y Cnonyyennx LUtatax Amepukn B 1978 p. MpnbnusHo y
TOM Xe yvac dpaHuy3bkui XypHanict P. MopeHo BUCYHYB igeto ©OaHKiBCbKOI
CMapT-KapTW, ane MUHYNMO e AeKinbka pokiB, nepLl HiX Tenep BigoMi eNeKTPOHHI
KapTKM noyanu BXoguTu OO MOBCAKAEHHOro xuTTs. Po3novanacsa epa «enekrpo-
HHUX rpoLlen».

Byoyun monoauMm akagemikom y TOW 4ac, s 3anpornoHyBaB Ha3BaTu HOBeE
ABULLEe «aecTadisauis» rpowen, Mawun Ha yBasi 3HMKHEHHSI HOCIIB rpoLLIOBUX
dyHKLUIN Y iX cybcTaHTuBHIN opmi [14, c. 87]. lorma gianekTuyHoro MaTepianis-
My 3Mycura MeHe BiAMOBUTUCS Bif BUKOPUCTAHHA GinbLl MUIO3BYYHOro TEpMiHa
«aemaTtepianisauig», amke BOHa CTOCYETbCA MaTepianbHOCTI BCbOrO iCHYHUOro
HaBKOMNULLHLOrO CBIiTY. Toai MeHi AOBenocs BiAMOBUTUCA Bi LbOro «MOMITUYHO
HenpaBUIIbHOrO TepMiHa», ane Tenep, KoM CTBOPEHHS LUTYYHOrO iHTENEKTY no-
Yyano nepexoauTun i3 ranysi HaykoBOI (pbaHTacTUKKU y peanbHiCTb, AemaTepianisa-
Lis rpowen moxe ctatu (i, MOXIMBO, BXE €) HAacTymHMM eTanoMm eBOJoLii rpo-
wen. Takmm 4YMHOM, HaCTYMHOK JIOTYHOK CTagdiel LbOro 3aranbHoro npoecy
«3HUMKHEHHS TPOLLOBUX OAMHMLb» MOXe OYyTM iX CnpaBXHs «gemarepianisadis»
abo «pauioHanizauis» (Big nat. «ratio» — po3ym). Tomy aemartepiani3auis rpo-
LWOBMX KOLWTIB O3HA4ae€, L0 BOHW MEPETBOPIOIOTHCS Ha MPOCTE «BUPAKEHHS»
npae («akTuBiB») Ta 3060B’A3aHb X BMACHWUKIB, LLO BMHUKAIOTb Y LUTYYHOMY iHTe-
nexTi. IHaKwWwe kaxy4u, rpoLoBi oAUHULI MOXYTb BYTW NOBHICTIO YSIBHUMW OOUHW-
UaAMK, 9K NepeMilllaTMMyTbCa MK «paxXyHKaMu BracHWKIB» — BHaACNIgoOK «po3pa-
XYHKIB B YMi»; HE MIOACBKOMY, a LWTYy4HOMY. OTXe, MOXHa NPUMNYyCTUTU NOSIBY «PO-
3YMHUX rpoLLen» y MaOyTHbOMY.

2.2. Kpunroeaniorta i hyHKUii rpowen

Y OaHui 4ac enekTPOHHI rpoLli 3a CBOEH CYTTIO € POPMOI KpeauTHUX
rpowen. OgHak nosiBa KpMNTOBanoTW AOKOPIHHO 3MiHIOE cuTyauito. bnokyernH (ak
OCHOBa KpWUMTOBaniTK), 3 TEXHIYHOI TOYKM 30pYy, — Le 6a3a gaHux Ang 3anucy i
3bepiraHHsa gaHux npo yroau. «Mu BM3HA4YaeEMO €MEeKTPOHHY MOHETY SK NaHLito-
XOK LmdppoBumx nignucis. KoxeH BnacHWK NepeBoAuTb MOHETY iHLLIOMY LUMISIXOM
LMdPOBOro NiAnMUCy Xewwy nonepenHboi TpaHcakuil Ta BiGKPUTUM KIoYeM HacTy-
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MHOrO BMacHVKa Ta JodaBaHHAM ixX 4O KiHuA MoHeTu. OgepxkyBay nnaTexy Moxe
nepeBipuMTK NigNUCK ANs NepeBipKM NaHLtXKa BnacHocTi» [1, c. 2]. Omxe, kpwvn-
TOBamnTa — Ue NaHUKXOK aHMX, B SKOMY neplla fiaHka MiCTUTb iHbopmauito
npo ii NOXOMXKEHHS («MaWHiHr»), @ BCi HAcCTymMHi — NpPo nepexig Big4 OAHOro Bnac-
HUKa Ao iHworo. Lle o3Hayae, Lo 3a CBOEK €KOHOMIYHOK CYTHICTIO KpunToBa-
JII0Ta € «nepeKkasHUM BeKkcenem» (3 iT. «tratta»), sskun cynpoBooKYeETbCA PSAOM
«MepeKkasHUX HanuciB» — «CXBaneHb».

Ha BigMiHy Big 6aHKHOT, OCHOBY 41151 BUNYCKY KPUNTOBAmOT CTAHOBNATL He
ToBapHi abo kpeawTHi onepauii (06MiH UiHHOCTEN), a NeBHa NoriyHa nporpama
(«po3ymoBa rpa»): «...nepLua TpaHcakuia B 6rioui — ue ocobnmea TpaHcakuis, sika
3anycKae HOBY MOHETY, IO HaneXuTb TBOpLO OMoKy». Takum YMHOM CTBOPHETb-
CA «efleKTPOHHa nraTikHa cucTemMa Ha OCHOBI KpunTorpadiyHux JokasiB, a He
OoBipu». Yn NpnBoaMTbL €BOJOLIS 3MICTY A0 NOSIBU «pO3yMHUX rpowlen»? [laBai-
Te He Byaemo nocnilwHO poBUTN BUCHOBKMW.

CnipaBpj, kpynToBanoTa He Nig4aeTbCa PyVHYBAHHIO 1 iT HEMOXNMBO cdharb-
cudpikyBaTu. BoHa nerko AinMTbCA Ha YacTUHW | € nerko TpaHcnoptabenbHO
(BcepeauHi rmobanbHOI Mepexi). BoHa 30aeTbca AyKe CXOXOK Ha 30M0TO, Kpim
OHIET XapaKTepuUCTUKN — KpunToBanioTa He 6nmctntb. A Ma Ha yBasi Te, WO
ONns 3onoTa Take canBOo Oyno Ayxe BaXUBWUM: caMe HasiBHICTb Uiel ¢i3nyHol
AKOCTI (SKOI He BUCTavano, Hanpvknag, nnaTtuHi), 3ymoBuna BUHUKHEHHS CTINKOro
BMCOKOIO MOMNUTY Ha «XOBTUN MeTan» dK 3acib nigTBepaxeHHs 6araTcTea, Bnagu
i BUCOKOro couianbHoro cratycy. Lle gano amory 30010Ty NOCICTM MOHOMOSBbHY MO-
3u1Lit0 cepen iHWMX NPOAYKTIB, siKi PYHKLIOHYBanuM sik 3acobu oOMiHy.

lMpoTe BIACYTHICTE MPUPOOHOrO BMCOKOrO MOMUTY Ha KPUNTOBAanOTy CTa-
BUTb MiJ CYMHIB MOXNMBICTb 3apaxyBaHHS ii 4O kaTeropii ToBapHoro 3acoby 06-
MiHy. BogHoyac sk BigMoBa MPUAHATM 30M0TY MOHETY 3anuwana 1l BAaCHUKY
anbTepHaTuBy i Npogaxy abo BMKOPUCTAHHS K CMOXMBYOrO MPOAYKTY TaKoi X
BapTOCTi, SIKOO € anbTepHaTuBa BNacHuka 6iTkonHa, KOTporo BiH npuabasB Ha
10 TMC. pon., SKWO 3aBTpa MNOMUT Ha HbOrO 3HUKHE, 3MEeHWUTbCA abo cTaHe
cknagHiwmm (TobTo BiH iCHyBaTMMe TEOPETUYHO, ane 3anuiiaTuMeTbCa HegOoCTY-
MHWUM ANS LbOro KOHKPETHOrO BIlAaCHWUKA «J0pOoroi irpatuku»)? Cnoxue4ya BapTiCTb
camoro biTkorHa € MiHiManbHo. Cnia BkasaTu, WO Cy4YacHi KpeauTHi rpoLui (oco-
OnMBO HasiBHI B €NEKTPOHHIA hOpMi) TaKOX Hi4Oro He BapTytoTb. OOHaK pi3HMUSA
nonsirae B TOMy, LLO 3a HUMW CTOITb YiTKO BU3HAYEHUN €MITEHT — LeHTpanbHUn
OaHK i gepxaBa 3aranom. 3BUYaNHO, TYT TakoX TPannsTbCs Kpaxu, ane ue, sk
KaXkyTb, ABi abCOMOTHO Pi3Hi peyi: BTpaTa 4OBIpU 4O YiTKO BU3HAYEHOro Ta Bigno-
BiJanbHOro emMiTeHTa i «3HMKHEHHS 3 eKpaHa» HEeBIQOMOro mpKepena naHutoxka. Y
nepLiomMy BMNagKy Npouec po3BUBAETHLCS MOBINbHO (MPOTArom 6araTtbOX pokKiB) Ta
BigobpaxaeTbca Ha OBMIHHOMY KypcCi BiAnoOBiAHOI BanioTu. Y Apyromy Bunagky
BCe MOXe BigbyTucsa MnTTEBO | 6e3 Byab-AKNX 04EBUOHUX NPUYMH, SKI MOrnn 6u
3YMOBMWTM 3aCTOCYBaHHSA MPEBEHTUBHUX 3aXOAIB.
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poLwoBa CyTHICTb KpMNTOBAsIOTM TAKOX He BigoOpaXkaeTbCs NpU BMKOHAH-
Hi rpowoBux yHKUiN. B3arani kaxy4yu, xxoaHa 3 N’SAAITU KNACUYHUX (PYHKUIN
rpowen He BUKOHYETbLCA KPUNTOBanNOTaMu.

Mepw 3a Bce, KpUNTOBanNiOTa He € MipoOK BapTOCTi: TOOTO LiHa ToBapy B
Hin He BUpaxaeTbcs. Lle 3ymoBneHo oBoma B3aeMONoB’a3aHMMu npuyanHamu. Mo-
nepLle, cama KpuntoBanioTa He Ma€e BapTOCTi: Hi BHYTPILUHbOI (K MeTanesi rpo-
i), Hi BIQHOCHOT — 3anexHo Bif 3aranbHOi BapTOCTi TOBapiB, WO nepebyBatoTb B
0biry. OcTaHHE 3yMOBMIOETLCA CaMe TWUM, LLO AesKi Nioan CXUIbHi BBaXaTu Le
FOMIOBHOK MepeBarolo KpUMNToBasnioT — CyBOPO OBMEXeHY KinbKiCTb 1i BUMYCKY,
sika He Mae€ HiYoro CninbHOro 3 peanbHUMKU NoTpebamMy ekoHOMIKM y rpowax. [o-
apyre, LiHa KpMnToBasnoTu (NepeBaXxHo Mig BNSIMBOM KPUNTOOOMEXEHOro BUMyC-
Ky) MOCTIHO 3MIHIOETbLCS, i Lie pOOUTb ii HEMPMAATHOIK NSt BUKOPUCTAHHS SIK Mipy
BapTocTi. (Tak camo, sk OOBXMHA He Morra 6w BMMIpHOBATUCS Y MeTpax, sikou
CTaHZapT NOCTINHO CTUCKABCA M PO3LUMPIOBABCSA Mig BNIMBOM TEMMEPATYpK).

3 ormagy Ha Le MOXHa ckasaTw, L0 BUKOPUCTAHHS KpUNTOBanioTy nogioHe
00 TaK 3BaHMX «YMOBHUX OOUHULb>» (3aranibHOMPUNHSATA pociicbka abpeBiaTypa —
«y. €.»), SKi BUKOPUCTOBYBaANMCH y NOCTPaAstHCbKMX KpaiHax nig vac rinepiHdns-
uii Ans aesikux ToBapHWX UiH. HacnpaBai ue o3Hayano «gonap CLUA» (OcKinbku
odilinHe BUKOPUCTaHHA iHO3eMHOI BantoTn Byno 3abopoHeHo). Onnara, 3su4yan-
HO, 3[iiCHIOBanacs B HaluiOHarnbHiN BanoTi 3@ NOTOYHMM PUHKOBUM KypCOM Ba-
noTK, 9K Ue akTmyHo BiabyBaeTbcs 3 6ITKOMHOM.

HesBaxaloun Ha Te, L0 KpMNTOMAapPKETOMNOrM HaMmaratoTbCsa NepekoHyBaTH,
O OKpeMi BUMAOKU «Oonnatu» TOBapiB Ta NOCNYr y KPpUATOBanoTI € «nepemo-
roto», y macwrtabi rnobanebHoOI iHTEPHET-TOPriBNi Le He MOXHa Ha3BaTu rpoLlo-
BUM ob6irom. lNo-nepLue, po3Mip TakMx nnatexis € He3Ha4yHuM. [o-gpyre, NoTpio-
HO BpaxoByBaTW SKICTb MOCMYr, MOB’A3aHMX 3 OBIrOM KpUMTOBAmMOTU, LWOCh Ha
3pas3oK «XKUTTIB», SKi MOXHa «3apobutn» i «nepenpogaBaTth» B OESAKMX BipTyanb-
Hux irpax. OguH 3 MOIX Koner HelloAaBHO NOPIBHSB KpunToBantoTy Ta rpy «[lo-
KeMOH». Lle gosoni rapHe NOpiBHSAHHA: 0BuABa ABULLA ICHYIOTb Y BipTyarnbHOMY
CBITi, B AKOMY MOXXHa Byno 61 raHATUCA 3a HUMK, HEe TYpOYHOUMCh NPO BUPILLEHHS
peanbHuX Npobnem, 0cobnuBo AKLLO Yy NIOAUHK X HEMaE B3arani.

Konu npmnxunesHuku GiTKOMHa oronocunu npo 3poctaHHsa obcsrie obiry (Ha-
npuknag, sk y rpygHi 2017 p., konu 6iTkonH 6yB Ha3BaHU «6-010 HanBIiNbLLOK
BasoTOK B 00iry»), BOHM hakTMYHO BUKOPUCTOBYBaANWU AaHi Npo obir y mixearto-
THiA TopriBni, a He Npo 0b6ir «ToBap — BantTa». |[HakwWe kaxyyu, Hacnpaegi 6iT-
KOMH TPaKTYETbLCS SIK BUA TOBapy, a He rpoLui.

TwvM He MeHLL, OCHOBHO NMPOGEMOI0 KPUMNTOBASOTY SIK MATKHOI CUCTEMM €
LWBMAKICTb 06pobKM TpaHcakuin. Hanpuknag, «Visa» obpobnsae 60 000 onepauin 3a
cekyHay, b6iTkoH — Bcboro 7 (npocto — cim). Lle Tpoxu Ginbwe 0,01 BigcoTtka Big iH-
avkaTtopa «Visa». 3BM4anHO, MOXHA MpunyckaTu, WO nnatikHa cuctema «Bitcoin»
NOKpaLLUTLCS, ane Ha AaHUA MOMEHT BUOOOYTOK BITKOMHIB BUKOPUCTOBYE CTifbKU X
enekTpoeHeprii, ckinbku I BUpobnae Bca lpnaHaisa. [Ana gocsarHeHHs piBHA «Visa»
noTpibHa 6yae NonoBMHa CBITOBOro CNOXUBAHHS €MEeKTPOeHepril.
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HesHayHi 0bcsirm BUKOPUCTaHHSA KPUMTOBAmNOTU SK 3acoby onnatu Ans Ba-
TNIOTK, BaPTICTb AKOI LWIBWMAKO 3POCTAE, MOSICHIETBCA CaMe Pi3Ko 3POCTalouOor0 Lji-
Ho. AKe, 3peLUTOor, BapTICTb IPOLLIOBOI OANHWLI Mae He 36inbliyBaTucs, a 3a-
nuwartucsa cTabinbHOo. IHakwe Yyepes TKAeHb NOKyneub >XankyBaTume npo no-
Kynky, TOMy WO BiH BigdyBaTume cebe HeBOaxolo, SKMA 3annatue ABidi, TOBTO
nepennatue. BignosigHo, nokyneup He 6yge nnatutu B ManbytHbomy. OgHak
HaWronoBHille, WO Yy BCiX BUNaakax npoAasLi 3A4iNCHIOTb Li onepadii Yyepes 6aH-
K/ BiQNOBIAHO 0O BUMOr HaLlioHanbHOro ¢hiHaHCOBOro 3akoHoAascTBa. BoHu ne-
peBOASATb Ha CBOI paxyHKWM HauioHanbHy BanioTy, a He 6iTkonHu. Lo BantoTy (8o-
nap, €Bpo abo ykpaiHCbKy rpMBHIO) BOHU paHiwe npuabanu Ha Bipxi 3a cBoi BiT-
konHW. OTXKe, K MU BXe 3a3Hadyanu BuLle, KpMnToBanioTa BUMKOPUCTOBYETHCSA
nue siK Yek abo nepekasHWI BEKCENb, 3a KM MOXXHA OTPUMAaTU pearnbHi rpoLui.

BignoBigHo, KpunToBantoTa He BUKOHYE ChYHKLii NnaTiKHOro 3acoby, ockinb-
K/ HaBiTb AKWO BOHA Oyrna oTpuMmaHa gns uinewn rpynosoro ¢iHaHcyBaHHs abo
iHWNX cpopM iHBECTYBaHHSA (SIKi TAKOX NMEPEBAXKHO MOB’A3aHi 3 PO3POOKOK caMmx
KpMNTOBaNOTHUX NPOEKTIB), TO KpUNTOBaniTa Mae GyTM KOHBepTOBaHa Ans Mo-
JanbLuoi onnatn HeobxigHUX ToBapiB Ta Nocnyr y gonapax, €Bpo abo y rpuBHsIX.

Barato ekcnepTiB BBaXatTb, WO (PYHKLiS 3acoby HakoNMYeHHa BapTOCTI,
6e3nepeyHo, BUKOHYETLCA KpunToBantoTon. OgHak BapTO HaronocuTu, LWo, 3 Mo-
HeTapHOI TOYKM 30pY, HAKOMUYEHHS1 BApTOCTi — Lie He MPOCTO HAKOMUYEHHS LiiH-
HOCTEW, TaKNX SIK KOLUTOBHI KaMeHi, OPOrouiHHi MeTanu 1 iHWi pedi, ski He BTpa-
YaloTb CBOK LiHHICTb, Hanpuknag, TBopu mucteuTtsa. HakonuyeHHsi BapToCTi
Ma€e BaXuBe 3HAYEeHHS ANS MOHEeTapHOro MexaHi3My, OCKinbKu BOHO cny-
XUTb KaHanom pyxy i nepepo3noginy rpowoBoro ooiry, To6To perynartopom
Cymu rpoulen B 06iry. TuM He MeHL, WOoCb MOXe CTaTu rpoLIMMa TiflbKW LUSISIXOM
BMKOHaHHSI NnonepeaHix Tpbox OYHKLiA, YOro KpuntoBanTa He pobuTtb. Bnache,
ue BXe nosicHMB naypeat HobGeniscbkoi npemii 1. KpyrmaH, BMCNOBMBLUM Take
TBepKEHHS: «LLlo6 ByTn ycniwHMMuK, rpowi MaoTb 6yTK sk 3acoboM 0BMiHY, Tak i
poBoni ctabinbHUM 3acob0OM HaKOMM4YEHHsI BapTOCTI. 3anuwaeTtbca abCcontoTHO
He3po3yMminum, Yomy «BitCoin» mae ctatu cTtabinbHMm 3anacomM BapTocTi» [15].

HapeLuTi, yHKLiS CBITOBMUX rpoLLen 03Hayae, Lo rpoLUi «BUXOAATb 3a MeXi
HauioHanbHUX KOpAOHiB», TO6TO BOHA, 3gaBanoca 6u, 6e3nocepeHbO NpuUsHa-
YeHa a5 KOCMOMOMITUYHOT KPUNTOBANTU. 3HOBY XK Taku Yepes BiACYTHICTb BNa-
CHOI BHYTPILWHBbOI BapToCTi abo eMiTeHTa, BiAMOBIAaNIbHOINO 3a OCTATOYHWIA Nna-
TDK, KpUNTOBanTa 3MyLleHa BUCTYNaTu NOCepenHUKOM Yy LUX OCTaTOYHMUX
nnartexax, fikKi nepeBaXHoO 3AINCHIOIOTLCA B Aonapax. Tak, gonapu (abo ix
€IEKTPOHHI 3anMncK Ha paxyHKax) TakoX He MaloTb BHYTPIiLWHbOI BapTocTi. OgHak
X pUMHKOBA BapTICTb MiATPUMYETLCS MOXIMBICTIO NpuadaTu TOBapwu Ta MOCHYTu,
LLIO BMPOBNSAIOTECS HaMBInbLLOK EKOHOMIKOK CBITY, iHBECTyBaTh Y BGOProBi LjiHHI
nanepu HambinbLl HafiMHOroO KpeauTopa, KYynUTW HEePYXOMICTb Yy Haubinbw npu-
BabnmBMx KyTOYKax CBIiTYy, TOBTO NOeTbCHA NPo BCe Te, Lo HEeBiOOMI eMITEHTU BiT-
KOWHIB He mornun 61 3abe3neynTu.
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2.3. NMNepcneKTMBM HOBOro rpoWoOBOro pMHKY

Yomy KpunToBaniota CbOrofHi 3anydae Bce Binblly KinbKiCTb KOPUCTYBa-
yiB? OgHMM 3 HaUNONyNAPHILLIMX BUAIB TOBApiB, onnavyBaHux OiTkoHamu, € Hap-
KOTWYHI 1 NCUXOTPOMHI Nikapcbki 3acobu, npuadaHHA SKMX, K NPaBuno, 34iMCHIO-
€TbCA 3a cneuianbHUMK pelenTamu. Takun «obxig» BUABNAETLCA MPOCTILLWM i
aewweslwimM. MNMpun uboMy 06MABI CTOPOHM (NpoOaBeLb Ta NOKyMeLb) 3anuLaTbCs
HEBIAOMUMM. IHaKWe Kaxy4yu, KopucTyBadiB «Bitcoin» npuBabnoe MOXIUBICTb
dyHKUiOHYBaTK Nno3a cycninbHMM KoHTpornem. Ocb 4iTka BignoBigb Ha Ue: My Ma-
€MO cnpaBy 3 HOBUM hiHAHCOBWUM IHCTPYMEHTOM B €NeKTPOHHIN hopMi, KU aae
3Mory oGilTK HauioHanbHY W MiXKHapOA4HY CUCTEMY BUMOT LLOOO 3[iNCHEHHS Ba-
JIOTHUX, NNATIKHUX, IHBECTULIMHUX, NOAATKOBMX Ta iHWMX diHAHCOBUX onepaLin
BIONOBIAHO 4O 3aKOHOAABYMX aKTIB, Yy TOMY YMChi LWOAO BeAeHHs 6opoTbbu 3 Bia-
MUBaHHAM rpowen i diHaHCyBaHHAM Tepopusmy. Lle He o3Hayae, WO KOXeH
«ManHep», abo NPOCTO BMACHWK KPUNTOBAMOTK, OA4pa3y NopyLUye SKUACH 3aKOH
(xo4a aBTOMAaTUYHO BiH MOPYLUYE iICHYHOYI BUMOrM BantOTHOro Ta NogaTKOBOro 3a-
KOHOZAaBCTBa Yy TUX KpaiHax, Ae, siK, Hanpuknaa, B YKpaiHi BOHM Bce Lie A0BOfi
XopcTki). [onoBHe nonsdrae B TOMy, LLO BCi BOHU rpaBLi y YMiCh rpi, NpO peanbHi
npasuna sIKoi BOHW HaBiTb He NiJO3pPO0Th.

Y HalOMy KOHKPETHOMY BUMaAKy BiTYM3HSAHI €KCNepTU BKasylTb Ha pisHe
nigrpyHTss BWHWKHEHHS KPUNTOBaniOTW: Big OaxaHHs npogaBaTu  MOTYXKHilli
KOMM'IoTEpU Ans «BMAOOYTKY» (MOMUT Ha siKi HELLLOAABHO BraB vepe3 yHiBepcani-
3aLito MiHIaTIOPHUX rafkeTiB) 4o nocrnadneHHs no3uuii JlJoHgoHa sk rnodanbHOro
diHaHCOBOro uUeHTpy 4depes3 6pek3anT. Kpim uboro, MoxHa 6yno Ou Bkasatm Ha
3pocTatody ponb Kutalo (komm’toTepu Ui€i KpaiHu BUKOPUCTOBYIOTHCSH B OCHOBHUX
LeHTpax «MamHiHry») i NoOCUNeHHa 6opoTbbu 3 «oMLUIOPHNUMU NOAATKOBMMUY raBa-
HAMW», O POBUTL «BipTyarnbHi odLwopu» Hanbinbw npusabnueumn ons cnpas-
XHIX «KpMNTOBaNTHUX MarHaTiB». ToOMy iCHye Bif 0gHOro OO MATK BiACOTKIB Ha-
CeneHHs, ske AiNCHO 3alikaBneHe y Kpaxy AepXaBHOro (piHaHCOBOro KOHTPOSHO.
(Lle He nuwe diHaHCOBI Waxpai Ta KoOpyMrnoBaHi NocadoBLi, a TaKoX Ti, XTO 30ce-
peKyeTbCsl Ha odepkaHHi aytcopcuHroBux goxopis Ha WorldNet, yxuneHHi Big
onogaTKyBaHHSA NpUOYTKY i3 3aKOPAOHY i 3a Aonomoro odiopis Towo). Cxoxe,
Ui Noam He gymatoTb Npo Te, WO Taka nibepanisadia BantoTy Ta ii BipTyanisauis
MPUHECYTb iHLWMM rpoMagsaHam.

OgpHak, 3Baxkatoum Ha Te, Wo LiHa BiTkoHa NpogoBXye AOTPMMYBaTUCS 3a-
koHy Mypa, HaBiTb NPUXUNBHUKN KPUNTOBANOTHOI CUCTEMU MaKOTb 3aMUCITUTUCS
Hag TWMM, YW KpUNTOBamnTHa cucTeMa € (piHaHCOBOK Mipamifotn. Ak BU3HAKOTb
EeKCMepTH, Lue He KnacmnyHa «cxema [oHUi», ocKinbkn 30inbleHHs nnaTtexis 3a Oi-
TKOMHW He iHAHCYETbCS 3a paxyHoOK iX npuadaHHA B ManbyTHbOMY. TuM He
MEHLL, iCHYIOTb NEBHi €NeMeHTU LWaxpancTea, TOMy Lo 36inbLUeHHS LiHK BiTkoW-
HiB He obyMOBreHe peanbHUMMU EKOHOMIYHUMM NpoLiecamu, a 6asyeTbecs Ha cre-
Kynsauisax i wryyHoMy puTtmi puHky. LLlocb nogibHe HeogHopa3oBo Tpannsanocs B
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icTopii. TMNoOBMM NPUKNagoM € Tak 3BaHUN «Kpax TronbnaHie». Tak, y XVII cT. €B-
pony, ocobnmeo NonnaHaito 1 ®paHuito, oxonuna «TofbNaHOMaHIs»: LiHa Ha Lu-
OyNuMHW Ui€i KBITKM 3pocTana eKCrnoHeHUianbHo, AesiKi TINbMaHu 3 PiaKiCHUM KO-
NbOPOM KOLUTYBasnun Tak camMo, sik CTUIbHUI 0COOHSAK. Bece 3akiHumnocs Togi, konm
Ha TOBapHUX BipXaxX BUHUKMM CYMHIBU LLLOAO HECKIHYEHHOCTI 3pocTaHHs UiH. O6-
pa3HO KaXy4un, XTOCb KPUKHYB: «Koponb-To ronui!» — i puHokK Bigpasy x obsanus-
cs. Hacnpasgi Take nonepemkeHHsa BXe npo3Byyano — «KpuntoeanioTta — wwax-
pancTso (...) Lle ripwe, Hix unbynuHu TionenaHa. Lle nobpom He 3akiHuMTbCa», —
3as1BMB reHeparnbHuin anpektop «JP Morgan Chase» Dxeinmi OiMoH [16].

Bce ue Haragye rpy B HanepcTku: BCi Yy4oOBO 3HalOTb, WO Le Yyncta adepa,
ane 3aBXaW iCHYIOTb Ti, XTO CNOAIBAaETbCA NEPEXUTPUTH LLaxXpaiB.

TuM He MEeHLL, NPUXUIIBHUKM KPUMTOBAmNTN BUMaratoTh Bid AepXaB NpaBo
Ha BIOKpUTTA onepauin 3 HUMK. HacnpaBgi HiXTo He 3abupaB Take npaeo, agxe
BCe, LLI0 He 3a00pOHEHO, — 403BONEHO. [1poTe iCHYIOTL Kiflbka NpaBOBMX acMekTiB,
AKi e noTpebytoTb yToYHEHHs. [leplw 3a Bce, Lie CTOCYETbCHA «BasniOTHOrO cTaTy-
Cy»: AKWO BITKOMH Ta MOro aHanoru € BaniTamu (rpoLIOBMMU OAMHULAMM), TO
onepadii 3 HUMMK nignagatoTb Nig, 4ito BanoTHOro 3aKOHOA4ABCTBA (3ri4HO 3 SAKUM, Y
BiNbLIOCTI KpaiH TifMbKM HaLuioHanbHa BantoTa € neranbHUM NAaTdPKHUM 3acobom).
3 UbOro NUTaHHA Yy CBITi € YITKUIN KOHCEHCYC: HIXTO Hige He BU3HAE «KpUnToBasnio-
Ty» SK CnpaexHIo BantoTy. HasiTb konun y 3MI 3’aBnseTbCcs 3aronoBok Npo Te, LWo
«BiTkONH BYB BU3HAHWUN» Y AesdknX KpaiHax (!), yBaKkHe YMTaHHA TEeKCTy nokasye,
Wo daKkTMYHO NOEeTbCsl NPO A03BiN Ha TOPriBMo GiTKOMHAMKM Ha cheliani3oBaHnx
ToBapHuX Bipxax, Sk ue Bigdynocs, Hanpuknag, y CLUA. Binbw Toro, BignoBigHo
00 YMHHOIO 3aKoHOAABCTBa, Yukasbka ToBapHa Gipka He noTpebyBana Takoro
[03BOSY, ane BOHa BUpIiLLKMa «nepecTtpaxyBaTUCA» | 3BEPHYTUCS 0 BigNOBIAHNX
perynaTopHux opraHie. OTpuMaHa Big HUX BignoBiab Oyna Takow: 403BOSIEHO TO-
pryBaTu, Nnoknagarymcb Ha CBOK BignoBiganbHICTb, Y gonapax Ta 3 BignoBigHUM
onoaaTKyBaHHAM (BKIoYaoum NpubyTkn, ogepXaHi BHaCnNigoK KypcoBUX PisHULB).

BogHoyac Tpannsanucs BMnagku, KOnNm MoxHa 6yno 3Hamtu iHopmalliio,
ony6nikosaHy B 3MI, npo Te, wo LBeuisa i/ abo AnoHis Bu3Hanu GiTKOWH cnpas-
XXHbOIO BantoTol. [1poTe AKLOo npoaHaniayBaTu KOHKPETHI JOKYMEHTU N PilLeHHS,
cTae 3po3ymino, Lo Lie NpoCcTo KopoTkovacHui obmaH. Tak, Cecinia CkiHrcni, 3a-
CTYMHMK rONOBU LieHTpanbHoro 6anky LLBeduii, 4iTko 3asiBuna npo ue B M. [1aBoci:
«Ha mi nornsag, kpuntoBantoTu, GITKOVH Ta iHWIi — 9K A ix 6aunna goci — He Bia-
noBigalTb KPUTEPISIM, SIKi MOXXHA HasBaTu rpownma. BoHn mMoxyTb OyTn Ha3BaHi
aKkTMBaMmu, rapasf, ane BoHM He Ayxe gobpa Bepcis rpowen, ToMy Lo Le HecTa-
OinbHWIN 3acib HaKONMUYEHHS BApTOCTI, OCKINIbKM Lii BantoT 3HAa4YHO KONMBatoThCS. |
ue He ayxe edeKTUBHUIN 3acib 0OMiHY, TOMY LLO BM HE onflavyyeTe CBOI MPOOYKTY
GiTkonHoMm» [17]. Y GepesHi 2017 p. ANOHiA NpuiHANa 3aKoHOMPOEKT Npo nepe-
rnsag YacTuH «3akoHy Npo 6aHKIBCbKY AIANbHICTE», OOAWH 3 SAKUX MICTUTb BU3Ha-
YeHHS BipTyanbHOI BanoTu i nonepeHb0 Mae Ha3By «3akoH Npo BipTyarnbHy Ba-
noty». fesaki 3MI 3a3Havanu, wo «3akoH Npo BipTyanbHy BanioTy» Hagae cTaTtyc
3aKOHHOro nnartexy uin sBantoTi B AnoHii. OgHak Hacnpasai Len 3akoH BU3Havae



yprHan eBponeWcCbEOi EKOHOMIEKMN 135
Tom 17. Ne 1 (64). Ciuerp—06epesens 2018
ISSN 1684-906X

OITKOMH Ta iHWY BipTyanbHy BantTy SIK CNOCiO onnaTtu, a He KPUANYHO BU3HAHY
BasoTy YM 3akoHHUIM nnatix [18]. HapewTi, binopycb 6yna nporomnowleHa sik ne-
pLia nocTpagsHcbka gepxaBa, sika BU3Hana OiTkorH [19]. pocTe X npodnTaHHs
Ykasy lpe3sngeHTta PB «[1po po3BUTOK LMGPOBOI €KOHOMIKW» Aae OOHO3HaYHe
po3ymiHHA Toro, wo [lMpesuaeHT binopyci Onekcanap JlykaweHko nuwe Bu3HaB
neranbHICTb MarHiHry, a TakoxXx npasa KyrnyBaTu KpMnNToBanioTy 3a Ginopycbki py-
6ni 1 iHO3eMHy BanioTy, a He NpaBO BMKOPMCTOBYBATH i SIK 3acib nnatexy 3a To-
Bapu i nocnyrun. binbL Toro, GiNbLUICTL Taknx onepawin MOXYTb 34iNCHIOBATH NuLLE
pe3naeHTV Tak 3BaHoro NMapKy BUCOKMX TEXHONOrIN (BUA 30HM BibHOT TOPriBAi).

Takum 4nHOM, gepXaBu Ta LEeHTpanbHi 6aHKn BCe e CTaBnATbCA A0 Kpu-
nToBanioTu 3 nigo3poto. [poTte He MOXHa OyTM BMNEBHEHWM, LLIO CUTyaLis B Mal-
OyTHbOMY He 3MiHUTbCSA. Lle nosicHioe 3pocTatounin iHTepec HayKoBLiB, BaHKIPIB i
nonitTukie go kpuntoBantotTn. OgHak sSkbm s OyB OOHUM i3 «KPUMTOAHAPXICTiB», TO
MpisiB 61 npo «rnobanbHe CBATO HEMOCNyxy», a He padiB 6u po3BUTKY HOBUX
TexHonorin. Ak Bigomo, rmasa MB® KpicTiH Jlarapa, Buctynatoum HanpukiHui Be-
pecHsa 2017 p. Ha koHdepeHLUii B M. JIoHOOHI, 3aknukana 6aHkipis npuainsaTtu Gine-
we yBarn kpuntosanioTi [8]. [pu LUbOMYy BOHa nonepeauna, WO AesiKi KpaiHu 3i
cnabkMMmy yctaHoBaMu Ta HeCcTabinbHOK HaLlioOHanbHOK BanoTOK 3aMiCTb TOrO,
Wob NpUNHATK BarnioTy iHLWOI KpaiHW, 30KpeMa aMepuKaHCbKUI Jorap, MOXYTb
3YMOBMWTM 3POCTaHHS BUKOPUCTAHHA BipTyanbHWX BantoT. BoHa Ha3Bana ue sBu-
we «gonapwusadieto 2.0».

[eski eHTysiacTn HaBITb po3rnsaany Lo 3asBy K «BU3HAHHS KpUMNTOBaro-
T"» MixxHapogHUM BanoTHUM POHOOM. PaKTUYHO Lie 3BEPHEHHSI Mae BaXInBe
3Ha4YeHHs ToMy, Lo ABa poku Tomy KpicTiH Jlarapg 3aknukana He 3BepTaTu yBaru
Ha «37I0BMUCHi BiTKOMHW». Tenep BoHa paauTb LeHTpanbHMM 6aHkam He BU3Ha-
BaTW KPUMNTOBAIOTY, @ YBaXXHO BMBYATM TEXHOJOTiI0 OJTOKYENHIB.

Ak ue Mmoxe GyTM KOopMCcHUM Onga OaHkiB-eMiTeHTIB? BnacHe, ue gae amory
BMMYyCKaTW TpaaMLiNHI HaLiOHanNbHI BanioTh TakUM YUHOM, LLO iX NOSAnbLUMN PYX i
KOXeH nepexia rpolwien y HOBi LieHTpanbHi 6aHKM Big4 OQHOro BriacHUKa go
iHWIOro cTarTb NPO30PMMM Ta HaBiTb KOHTPONbOBaHUMMU. BpaxoBywouun Te,
O 3 BUKOPUCTAHHAM CYYaCHUX TEXHOSOriA Nerko «no3HaunTu» KOXHY B6aHKHOTY
LUTPUX-KOOOM, HaMaraHHs 3abe3neyunTy NOBHY aHOHIMHICTb TpaHcakuii Burnsaae
MEeHLL iIMOBIpHUM, HiDK MepcnekTnBa TOro, WO Aep)kaBa 3aBXau «crnocrtepiraTu-
me». LLiBeuis i Knutan Bxe oronocmnm npo cBoe 6akaHHA BUMYCTUTU BIIACHY «KpU-
nToBanioTy». 3BMYaANHO, Taka «BanioTa», BUMyLLEHA LEHTpanbHUM GaHKOM, He
Oyae «KpunTo» B3arani (3a Bu3HA4YeHHAM). Lle 6ynu 6u «giaTHi rpowi 6rnokyen-
Hy» Ha OCHOBI igel KpunToBanioTu.

Ak nokasye aHania eBonoLii nonepeaHix TUNiB rpoLlen, Len npouec xapak-
TEpPU3YETLCA MOCTINHOK KOH(PPOHTALIE0 MK PUHKOM (SIKMA CTBOPHOE KOXKEH HO-
BUIA BUZ rpoLLei) Ta Oep>KaBoko (Ska HaMaraeTbCsl «HalioHanisyBaTu» ii BUMYCK).
Ny4Hi 3a9BM NPo HEOBXIOHICTb «B3SITU KOHTPOMb» Haf NPOLLECOM BUMYCKY KPUMTO-
BamnoTh («MarHiHIOM»), siki poBNAaATb pi3Hi AepxkaBHi Aisdi, NiATBEPOXKYOTb Te, WO
TaKoro NPOTUCTOSIHHA He BAANOCHA YHUKHYTU i B LboMy pasi. OueBnaHo, Lo HOBa
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rno6anbHa eKOHOMiKa OiMCHO BMMara€ NpuMHUMNOBO HOBUX rpowen. [1poTte
BXe iICHYIOTb Pi3Hi NpeTeHAEHTU Ha L0 NO3MULit0: KOMEKTUBHI BamntoTW, «CBiTOBA
BaniTa», «TpaHCHaUioHanbHa BanwTa», a Tenep — «KpuntosanoTa». B gaHun
Yyac HEMOXIMBO OAHO3HAYHO BU3HAYMTU, KA 3 HUX Oyde CnpaBXHIMU HOBMMU
«rnobansHUMK rpoiMMma». TuM He MeHLU, Npouec IXHbLOro reHesucy (xpumartore-
He3 — Bif rpeLbKoro «xpruarta» — rpoLli) Bxe noyascs. 3 Ornsiay He ue npolec
PO3BMTKY KPMNTOBAMOT, 3BMYaNHO, He Mae ByTK 3anullieHuin No3a yBarow aHani-
TUKiB Ta BaHKipiB.

3. BUCHOBKM

Omxe, nosiBa KpMNTOBaroTU € FOrYHUM HACTYMHUM KPOKOM Y PO3BUTKY
rpowen — 9K y ix dopMi (eNeKTPOoHHi rpoLwi), Tak i ix cyTi (BipTyanbHi rpotui). B ix
€AHOCTi KpUNTOBanioTa € HOBUM BWOOM FPOLUEN — «PO3YMHI POLLi»: BOHW MOPO-
J>KeHi pPUHKOM Sk anbTepHaTuBa «iaTHUM rpoLiam».

BogHovac ueHTpanbHi 6aHKn yCBIOOMINIOITL EK3UCTEHLIMHY 3arposy, Ky
MIiCTATb EMITEHTU («MaMHepu») KPUMNTOBANOTU, TOMY BOHM HamaratoTbCsi CTBOPU-
TW CBOI «KpUMNTO». Y OyAb-AKOMY pasi LeHTpanbHi 60aHKn AeKinbKox KpaiH — Big
Lseuii 1 Kutato go binopyci Ta YkpaiHn — BXe orofiocunu npo Taki nnaHu. 3Bu-
YanHo, Hacnpaeni NOeTbCs He MPO CMPaBXHIO KPUMTOBANIOTY (SKka 3a BU3HAYEH-
HAM He MOXxe OyTu BMNyLleHa LeHTpanbHMM 6aHKoM), a Npo eNeKTPOHHI rpoLUi Ha
OCHOBI TEXHONOTIiT ONIOKYEnHy.

TakvM YMHOM, MOXHa OYiKyBaTu, WO HANBMMKYNM HYacoM 3’IBUTbCS HOBUM
KOHKYPEHT Ha pornb rnobansHux rpoluen (Kpim gonapa, toaHa abo Cl13) — «iaTHi
rpowi 6nokyenHy», BUNYyLLEHi ueHTpansHMMKM B6aHkamu. Llinkom MoxnuBo, WO
EeMITEHT Takux rpoLuen 6yae ceiToBUM LieHTpansH1UM 6aHkom (Hanpuknag, MB®).

Lli rpowi noegHaoTb (Hag)HaUiOHaNbHUIM KOHTPOMb 3a rPOLLOBOK NPOMO3K-
Li€eto | KOHTpOrnb Hapg X 06irom (Lo gonomoxe ycnilwHO 60poTUCS 3 BiAMUBAHHAM
rpowen, piHaHCyBaHHSIM TEPOPU3MY Ta YXWUIIEHHAM Bif cnnaTtu nogaTtkiB). Brac-
He Ka)ky4yu, TakuMu rponma 6yae BigKpUTO LinuiA HOBUI CBIT.
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