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ВСТУП

 Технічний прогрес незмінно сприяє розвитку нашого суспільства. Щорічно з'являються нові пристрої і програми, здатні виконувати неймовірну кількість функцій, які довгий час залишалися лише межею мрій.

 У 2010-х роках у фінансовому секторі намітилася технологічна революція. Якщо раніше багато нововведень, включаючи безконтактні способи оплати і діджиталізацію бізнесу, не мали істотного впливу на саму суть роботи, а лише спрощували аналіз даних, то принцип «блокчейн», який виявився застосовним у фінансах, може перевернути все з ніг на голову. І поки великі корпорації все ще розробляють стратегії впровадження блокчейна в свою діяльність, багато ентузіастів вже роблять власні розробки з використанням цієї перспективної технології. Більшість з них відносяться до так званих криптовалюта, які і будуть розглянуті в даній роботі.
 Поява нового фінансового інструменту неминуче призвело до вивчення механізмів формування його вартості. Оскільки кількість спекулянтів зростає щодня, все більше людей задаються питанням про управління ризиками при інвестуванні в криптовалюта.
Метою даної роботи є перевірка гіпотези про вплив подій на ціноутворення криптовалюта.
Для досягнення мети були поставлені наступні завдання:
1. Дослідження криптовалютного ринку, визначення основних гравців і визначення відмінності між ними.
2. Дослідження переваг та недоліків використання криптовалюти в міжнародних транзакціях.
3. Визначення впливу глобальних факторів на ціни криптовалют.
4. Аналіз результатів, отриманих в даній роботі.
 Ця робота складається зі вступу, трьох розділів і висновку. Перший розділ присвячений аналізу криптовалютного ринку і його основних учасників. У цій роботі обираю також криптовалюти для дослідження і надаю докладний опис кожної з них, включаючи механізм функціонування і основні сфери застосування. Незважаючи на те, що багато хто вважає термін «криптовалюта» і біткоїни синонімічними речами, на ринку існує велика кількість різних інструментів, і кожен з них має свої особливості, які впливають на формування їх вартості.

 Другий розділ містить методологію дослідження, що включає вплив криптовалюти на фінансову систему та глобальну економіку.
 Третій розділ присвячений аналізу ризиків та перспектив розвитку українського ринку криптовалют.
 На закінчення сформульовані результати, досягнуті в результаті роботи: на підставі аналізу впливу був зроблений висновок, що криптовалюта схильна реагувати на зовнішні події. При цьому Ethereum має властивість втрачати в ціні при негативних подіях і рости в позитивних.
 Методологічну основу дослідження складають роботи Окулова Ф.А., Котари М., Варнера С., Пальмона В., Судита И., Єзегеля Л. та Фамаеталь Ю. Інші роботи, зокрема, Вирклера Р. та Алексаняна М.В. піднімають питання моделювання вартості криптовалют.
 У більшості джерел інформації вивчається криптовалютний ринок: серед них інтернет-портал «Kaggle.com», який публікує різні дослідження на цю тему, спеціалізовані сайти «Блокчейн. info» та «Etherscan», що акумулюють статистичну інформацію про Bitcoin та Ethereum відповідно та інші. Повний список використаних джерел доступний у списку використаної літератури.
РОЗДІЛ 1
ТЕОРЕТИЧНИЙ АСПЕКТ ФУНКЦІОНУВАННЯ РИНКУ КРИПТОВАЛЮТИ

1.1. Технологічні основи криптовалюти: блокчейн та шифрування

 У зв'язку з назвою цього інструменту і його визначеннями виникає питання, чи є криптовалюта насправді, валютою. Незважаючи на те, що багато криптовалюта дійсно можна використовувати для оплати товарів і послуг, в масовій свідомості це з більшою ймовірністю буде розглядатися як спосіб підвищення свого добробуту в результаті зміни біржових котирувань
Мащенко В.Л. та Пилипенко М.Ю. [18,19] у своїй роботі визначають криптовалюту як «цифрову валюту, створення та контроль якої базуються на криптографічних методах та схемі доведення ефективності певної діяльності». Аналогічне визначення дається в Щербика А.А., який вважає, що «криптовалюта – це вид цифрової валюти, заснований на криптографічних методах захисту». 
 В інтернеті портфелі криптовалют, призначені для отримання несподіваного прибутку з мінімальними ризиками, стали популярною темою для обговорення. Але чи суперечить це самому визначенню валюти?

 Розуміння економічної суті криптовалют багато в чому залежить від самого механізму формування цих інструментів. Більш того, основа біткоіни, як і більшості інших криптовалюта, дуже логічна і, в якійсь мірі, навіть романтична.

 Оскільки різні криптовалюта мають свою специфіку, в цьому підрозділі буде розглянута структура Bitcoin, який є першою з найпростіших криптовалют у світі. Окремі особливості інших криптовалют будуть розглянуті в наступному підрозділі.

 Сама ідея біткоіни навіяна не сучасною валютою, яку ми використовуємо в повсякденному житті, а золотом, яке вже давно виконувало цю функцію в минулому. З цієї точки зору найбільш правильною назвою для всієї системи буде не «криптовалюта», а «криптозолото».
 Біткойн розвиває ідею, що цінний ресурс, який використовується для оплати, можна видобувати самостійно. Щоб добувати золото, потрібно придбати кирку і відправитися в шахту шукати золото. Результат може бути будь-яким: за один день можна або стати мільйонером, або піти з порожніми руками.
 Таким чином, ідея біткоїна багато в чому виникла з розчарування в сучасних фідуціарних грошах, які не мають ніякої застави. Незважаючи на те, що на перший погляд біткоїн, багато в чому завдяки тому, що він нерозривно пов'язаний з новими технологіями, ще більш віддалений від цього принципу, насправді він прекрасно імітує цінний ресурс: його кінцева максимальна емісія кінцева, А цінність отримує той учасник процесу, який, власне, і контролює криптовалюту [ 22].
Таким чином, на даному етапі необхідно виділити одну з ключових особливостей в роботі біткоїну: емісія криптовалют не залежить від попиту на неї і загальної ситуації на ринку. Він вбудований в систему з самого початку, і ми можемо зі стовідсотковою точністю сказати, скільки біткоіни буде в системі через рік або через десять років. 
Що стосується криптовалюти, то цей метод по суті гарантує безперебійну і безпомилкову роботу всієї системи. Блоки містять інформацію про транзакції, здійснені в системі, а генерація блоків здійснюється так званими «майнерами» - учасниками системи, які використовують свої потужності для підтримки функціонування системи в обмін на можливу винагороду в момент чергової емісії [23].
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Рис. 1.1. Загальна кількість біткойнів на ринку (в мільйонах)
 Джерело: Крива пропозиції біткоїна [41]

Технологія блокчейн заклала один очевидний недолік в роботі криптовалюта: будь-які операції, що здійснюються учасниками системи, є незворотними. Бувають випадки, коли користувач, який здійснює транзакцію, помилився з кінцевим адресою або відправив суму в кілька разів вище бажаної. У більшості випадків гроші так і не були повернуті [23].
 Строго кажучи, криптовалюта в цілому не зобов'язана відповідати всім принципам, викладеним в цьому підрозділі. Оскільки криптовалюта з'явилися на ринку зовсім недавно, конкретних меж, які могли б дозволити визначити, чи варто відносити актив до цієї категорії, просто немає. Багато творців власних електронних платіжних засобів відмовляються від принципу Майнінг, або сильно його модифікують. Однак практично всі криптовалюта засновані на блокчейні, що дозволяє їм існувати в інтернеті і виправдовує приставку «крипто». 

1.2  Функціонування криптовалюти в міжнародних економічних відносинах
 Щоб зрозуміти, як формується вартість криптовалюта, необхідно звернути особливу увагу на зовнішні обставини, що їх оточують. Як вже говорилося раніше, основні криптовалюта, що торгуються в світі, є нерегульованими, що створює очевидні проблеми для багатьох країн, які прагнуть контролювати як угоди між контрагентами, так і напрямок інвестицій інвесторів.
 Додатковим ускладненням для держав є те, що криптовалюта може використовуватися для здійснення транзакцій, пов'язаних з порушенням законодавства: повна анонімність транзакції не дає правоохоронним органам достатніх доказів отримання будь-ким коштів за допомогою такого переказу. Ця властивість криптовалюта робить їх особливо привабливими для здійснення будь-яких подібних угод, що відбивається на ставленні до криптовалюта з боку більшості великих країн світу [24].
 В цілому по всьому світу існує три різні позиції щодо криптовалют, і кожна з них знаходить достатню кількість своїх прихильників. 
 Деякі країни відкрито не визнають криптовалюта і всіляко намагаються боротися з їх поширенням. До таких країн відноситься Ісландія, яка однією з перших держав почала активно займатися «видобутком корисних копалин». Закон від 2013 року заборонив торгівлю криптовалюта в країні, але на сьогоднішній день суперечки з приводу можливого зняття заборони не вщухають.
 Частково до цього списку країн можна віднести Китай. Китай завжди був однією з провідних країн у сфері «майнінгу» завдяки низькій вартості електроенергії в цій країні. Однак влада Китаю в 2017 році заборонили обіг криптовалют. На думку багатьох ЗМІ, це могло викликати різкий обвал курсу біткоїна, який, тим не менш, знову почав рости після появи чуток про зняття заборони [24].
 Іншу групу можна умовно визначити як країни, які не визначилися зі статусом криптовалюта. У цих країнах обіг біткоіни не заборонений, але офіційні укази, що дозволяють вважати його платіжним засобом, також не видаються. Як правило, ці країни активно вивчають можливість інтеграції криптовалюта в економіку країни і замислюються над створенням можливих альтернатив, до яких відносяться «національні криптовалюта».
 Нарешті, досить велика кількість країн визнали криптовалюта частиною процесу товарно-грошового обміну. При цьому їх статус також сильно відрізняється від країни до країни: в деяких країнах, наприклад, в Ізраїлі та Іспанії, криптовалюта вважається товаром. В інших країнах, наприклад, в деяких штатах США, йому присвоєно статус повноцінного фонду. При цьому ті країни, які розглядають криптовалюту як товар, часто намагаються зробити її оподатковуваною, що накладає додаткові обмеження на її поширення [24].
Таблиця 1.2

Капіталізація 10 найбільших криптовалют на 2023 ($)
	#
	Ім'я
	Капіталізації
	Ціна

	1
	Bitcoin
	183 461 156 432 
	10 980,20 

	2
	Ethereum
	46 492 953 489 
	484,18 

	3
	Bitcoin Cash
	26 981 762 962 
	1 603,36

	4
	Ripple
	10 852 910 717 
	0,280997 

	5
	Bitcoin Gold
	5 728 660 016 
	343,48 

	6
	Litecoin
	5 389 761 367 
	99,72 

	7
	Dash
	5 139 004 768 
	665,91 

	8
	IOTA
	4 115 650 490 
	1,48 

	9
	Cardano
	3 773 633 263 
	0,145548 

	10
	Ethereum Classic
	3 179 042 370 
	32,47 


Джерело: Bitcoin Charts & Graphics [42]
Ethereum займає друге місце за капіталізацією серед криптовалюта, поступаючись тільки Bitcoin. Тим більше дивно, що перший реліз цієї криптовалюта відбувся лише 30 липня 2015 року, через 6 років після виходу біткоїну [20].
 Своїм створенням Ethereum зобов'язаний канадському програмісту і фахівцю з криптовалют походження Віталію Бутеріну. Ідея Ethereum була описана ним в 2013 році і реалізована спільнотою ентузіастів через два роки. 
 На відміну від Bitcoin, Ethereum - це не просто валюта, а й повноцінна платформа, завдяки якій була реалізована система так званих смарт-контрактів [20].
 Смарт-контракти - це відкритий вихідний код, завантажений на платформу Ethereum, завдяки якому можна автоматично пов'язати переказ грошей з будь-яким післядією.
 Наприклад, за допомогою такого коду можна фіксувати будь-які види контрактів і опціонів: покупець, наприклад, форвардного контракту перераховує гроші продавцю, після чого при досягненні зазначеного терміну йому автоматично виплачується сума, відповідна вартості базового активу.
 Одним з найпростіших кодів, який можна завантажити у вигляді смарт-контракту, є пірамідальна схема. Вся система, яка раніше вимагала найму багатьох співробітників і проведення неймовірної кількості операцій, тепер може бути написана однією людиною як код в Ethereum: творець може займатися тільки просуванням.

 В кінці 2017 року одна з модифікованих версій такої піраміди під назвою CryptoKitties буквально «захопила» платформу: в грудні 2017 року на цю «гру» припадало понад 11% всіх транзакцій в Ethereum.
 Технологія смарт-контрактів застосовується в різних областях. З його допомогою можна істотно спростити угоди з купівлі-продажу нерухомості, для організації прозорих виборів та оптимізації логістичних процесів.

 Останній напрямок є одним з найбільш просунутих в розробці смарт-контрактів: при їх використанні немає необхідності ретельно підтверджувати кожну транзакцію, кількість проміжних ланок в ланцюжку помітно скорочується, так як програмний код відкритий і фальсифікувати що-небудь в ньому неможливо [24].
 Технологія смарт-контрактів стала предметом інтересу для багатьох міжнародних компаній. Однією з перших відреагувала компанія Microsoft, яка зацікавилася смарт-контрактами на початку 2017 року.
 Microsoft прагне взяти на себе основні технічні труднощі роботи з блокчейном, з якими стикаються звичайні користувачі, і надати платформу, з якою може працювати кожен. Пакет послуг, розроблений Microsoft, включає інструменти для розробників і рішення для інших компаній.
 Таким чином, рішення, пропоноване в Ethereum, має набагато ширше застосування, ніж Bitcoin. Інструментарій у вигляді смарт-контрактів передбачає довгострокове використання криптовалютної платформи в бізнесі будь-якого масштабу. Частково це робить платформу більш захищеною від можливої турбулентності, оскільки більшість користувачів розглядають її як надійну основу для транзакцій, а не як актив для спекуляцій.

 Однак, оскільки основними користувачами в майбутньому будуть різні компанії, Ethereum все ще не вистачає твердих гарантій того, що система залишиться стабільною, оскільки будь-яке падіння зможе призвести до великої економічної кризи. Програшною стороною стануть не тільки спекулянти, а й компанії з багатомільйонними споживчими базами, а значить, можливе падіння надасть набагато більший вплив на життя планети в цілому [25].
 Аналіз впливу подій на курс активу передбачає використання історичних даних. Незважаючи на те, що «вік» криптовалют сильно відрізняється (наприклад, біткоїн існує на ринку в три рази довше, ніж Ethereum), основні зміни курсу, що відбулися в 2020-2023 роках, торкнулися кожної з криптовалют, а тому порівняння динаміки курсу різних криптовалюта більш ніж доречно [25].
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Рис. 1.2. Динаміка вартості Ethereum
Джерело: Ethereum Charts & Statistics [43]
На перший погляд, динаміка зміни курсу всіх розглянутих криптовалюта досить схожа: всі вони пережили значне падіння в червні 2022, за яким послідувало різке зростання в його другому півріччі, а потім плавний спад. Проте таке враження багато в чому виникає через те, що криптовалютний ажіотаж 2022 року найбільш істотно вплинув на їх курс, але цей сплеск добігає кінця, і криптовалюта продовжать існувати і далі.

 Будь-яка валюта схильна до ринкових коливань, і уряди давно замислювалися над тим, як згладити валютний ризик і тим самим мінімізувати шанси на неприємні наслідки для економіки країни.
 На даний момент у багатьох країнах світу існує установа, яка відповідає за стабілізацію курсу іноземних валют. 
У випадку з криптовалютами прямий регулятор, найчастіше, не передбачений. Однак великі власники і майнери деяких криптовалюта мають можливість об'єднатися в консорціуми, щоб мати опосередкований вплив на те, як розвивається валюта, яка їх цікавить.
 Однак безпосередній вплив на курс валют мають тільки ті криптовалюта, де спочатку передбачалася можливість регулювання. 
 Китай є однією з основних країн, в якій широко поширений майнінг, і проблеми з легалізацією можуть мати серйозний вплив на вартість криптовалют.
 У 2017 році, у зв'язку зі зростанням популярності і використання криптовалюта, багатьом країнам світу знадобилося визначити статус цього активу в країні. У багатьох випадках уряди намагалися або взагалі заборонити використання приватних грошей, або, надавши їм статус товару, обкласти їх певним податком.
 Зокрема, раніше зазначалося, що напередодні китайського Нового року вартість біткойна завжди знижується. На думку експертів, це може бути пов'язано з тим, що китайські користувачі криптовалюта переводять в готівку свої активи, щоб купити подарунки рідним і близьким.
 Експерти крипторинку також вважають, що китайські майнери займалися штучним підвищенням вартості криптовалюти. Недавні проблеми з легалізацією валюти призвели до їх втечі з країни, і, як наслідок, курс знову знизився.
 16 березня 2022 року президент України Володимир Зеленський підписав закон «Про віртуальні активи», який ухвалила Верховна Рада України 17 лютого. Відтепер криптовалюта офіційно легалізована в Україні.
 Багато хто з криптовалют є не просто платіжним засобом і активом, в якому можна зберігати свої заощадження, але і носієм певної функції, як це реалізовано в Ethereum зі смарт-контрактами [26].
 Додатковий функціонал дозволяє залучати не тільки спекулянтів, а й людей, які будуть використовувати криптовалюта в інших цілях на постійній основі. За ідеєю, додатковий функціонал, на який є попит, повинен серйозно стабілізувати криптовалюта [26].
 На даний момент нішу найпростішої криптовалюти, призначеної виключно для платежів, міцно зайняв біткоїн. У зв'язку з цим практично кожна нова криптовалюта, яка з'являється на ринку, прагне отримати свою специфіку, яка дозволить їй вигідно відрізнятися від інших. 
 На вартість криптовалюта, на думку аналітиків, сильно впливає те, хто її основні користувачі. У випадку з Ethereum криптовалюта також використовується великими міжнародними компаніями, але біткоїн багато в чому залежить від майнерів і спекулянтів з Китаю, що може сильно вплинути на її вартість [25].
Різні новини, пов'язані з цим ринком, також мають значний вплив на вартість криптовалюти. Будь-які новини зі сфери політики і бізнесу, пов'язані з криптовалютами, сильно впливають на очікування інвесторів.
 Зокрема, на початку 2018 року, за даними Forbes, на вартість багатьох активів вплинула рекламна політика Facebook, яка встановила обмеження на просування криптовалюти.
 Не менш впливовими виявилися новини з Китаю, який, як уже згадувалося раніше, є одним з головних місць розгортання криптоферм. Влада Китаю продовжують розробляти обмеження на видобуток корисних копалин, оскільки цей вид діяльності вимагає серйозних енергетичних витрат.
 З факторів, що впливають на вартість криптовалюти, можна виділити вплив новинних подій, а також тісно пов'язаний з ним фактор легальності криптовалюти. На відміну від інших розглянутих факторів, вони спочатку не встановлюються і можуть змінюватися з часом, потенційно впливаючи на вартість криптовалюти.
 Інші фактори можуть вплинути на те, як різні криптовалюти будуть реагувати на одні й ті ж новинні шоки. Серед криптовалют, обраних для розгляду в цій роботі, практично кожна має свої особливості, пов'язані з основними користувачами, функціоналом і регулюванням [28].

1.3  Переваги та недоліки використання криптовалюти в міжнародних транзакціях
 Використання криптовалюти в міжнародних транзакціях має свої переваги і недоліки. Ось деякі з них [40] :
Переваги:

1. Швидкість та ефективність: Криптовалюта дозволяє здійснювати миттєві грошові перекази по всьому світу, без прив'язки до банківських годин роботи або проміжних фінансових посередників. Вона може забезпечити миттєве підтвердження операції та швидке засвоєння коштів.

2. Глобальний доступ: Криптовалюта надає доступ до фінансових послуг навіть тим, хто не має банківського рахунку або інших фінансових інструментів. Це особливо корисно для людей у країнах з недостатньо розвиненою банківською інфраструктурою або обмеженими фінансовими можливостями.

3. Низькі витрати: Трансакції з використанням криптовалюти можуть бути вигіднішими з точки зору витрат порівняно з традиційними міжнародними платежами. Вони можуть уникнути комісій, пов'язаних з обміном валют та іншими фінансовими посередниками.

4. Безпека: Транзакції з криптовалютою можуть бути криптографічно захищеними, що робить їх складними для шахрайства і маніпуляцій. Крім того, децентралізована природа багатьох криптовалютних систем ускладнює їхнє зламання або зупинення.

Недоліки:

1. Волатильність: Криптовалюти відомі своєю високою волатильністю, що означає, що їх вартість може раптово змінюватися. Це може створювати ризики в міжнародних транзакціях, особливо при довготривалих контрактах або покупцевмовах.

2. Правовий статус: Криптовалюти мають різний статус у різних країнах. Існують регуляторні вимоги та обмеження, які можуть ускладнити їх використання в міжнародних транзакціях. Невизначеність щодо регулювання може створювати правові ризики та невпевненість для сторін угоди.

3. Відновлення доступу до активів: Втрата приватного ключа або доступу до гаманця може призвести до неможливості відновлення криптовалютних активів. Це може мати серйозні наслідки для міжнародних транзакцій, оскільки відновлення доступу може бути складним або неможливим.

4. Скарги та спори: Відсутність централізованої влади у криптовалютних системах може ускладнити вирішення спорів або скарг. Немає центральної інстанції, до якої можна звернутися для вирішення конфліктів, тому вирішення таких ситуацій може бути складним.

 Загалом, використання криптовалюти в міжнародних транзакціях має переваги, такі як швидкість, глобальний доступ та низькі витрати, але воно також пов'язане з ризиками, пов'язаними з волатильністю, правовим статусом та безпекою активів [40].
РОЗДІЛ 2

ВПЛИВ КРИПТОВАЛЮТИ НА ФІНАНСОВУ СИСТЕМУ ТА ГЛОБАЛЬНУ ЕКОНОМІКУ

 У другій частині дослідження буде проаналізовано вплив криптовалюти на фінансову систему та глобальну економіку. 

 Наприклад, як згадувалося в першій частині цієї роботи, в 2018 році зміна курсу криптовалют часто було пов'язано з новинами з китайського уряду, який або посилив криптовалютне законодавство, або знову послабив його. Ці події, на думку багатьох, могли безпосередньо вплинути на курс біткойна і, як наслідок, інших криптовалюта, що дійсно здається логічним.

Вплив криптовалюти на фінансову систему та глобальну економіку може бути значний і має кілька ключових аспектів [31].
1. Децентралізація та фінансова свобода: Криптовалюти, такі як Bitcoin, дозволяють людям контролювати свої фінанси без посередництва традиційних фінансових установ. Це надає більшу фінансову свободу та самостійність. Однак, це також може призвести до викликів у зв'язку зі зловживанням та фінансуванням незаконних діяльностей.

2. Інновації та технологічний розвиток: Криптовалюти базуються на блокчейн-технології, яка має потенціал трансформувати фінансову систему. Вона може прискорити транзакції, знизити витрати на перекази грошей, полегшити міжнародні платежі та сприяти фінансовій інклюзії.

3. Ризики та волатильність: Криптовалюти відомі своєю волатильністю, що може створювати значні ризики для інвесторів та фінансової стабільності. Крім того, вони можуть бути вразливі до кібератак та шахрайства, що потребує зміцнення кібербезпеки.

4. Регулювання та законодавство: Криптовалюти стикаються з викликами у сфері регулювання. Багато країн вивчають можливості регулювання цього сектору для забезпечення фінансової стабільності, боротьби зі зловживаннями та запобігання фінансуванню тероризму.

5. Макроекономічний вплив: За останні роки розмір ринку криптовалют значно зріс, що може мати вплив на глобальну економіку. Популярність криптовалют може змінити динаміку фінансових ринків, валютні курси та монетарну політику країн.

У підсумку, криптовалюти мають потенціал трансформувати фінансову систему та глобальну економіку. Проте, їх вплив супроводжується ризиками, такими як волатильність та кібербезпека, які вимагають ретельного розгляду та ефективного регулювання для забезпечення стійкого та безпечного розвитку цього сектору [31].
Криптовалюти мають значний потенціал для трансформації фінансової системи та глобальної економіки. Вони можуть сприяти фінансовій свободі, інноваціям та забезпечити зручність та ефективність у глобальних фінансових операціях. Однак, для успішного розвитку цього сектору необхідно враховувати ризики, зокрема волатильність та кібербезпеку.

Волатильність криптовалют може створювати значні ризики для інвесторів та фінансової стабільності. Зміни в їх вартості можуть мати вплив на фінансові ринки та валютні курси. Тому необхідно ретельно аналізувати ризики та приймати обдумані рішення при взаємодії з криптовалютами.

Крім того, кібербезпека є важливим аспектом розвитку криптовалютного сектору. Зловмисники можуть намагатися зламати системи обміну та гаманці, що може призвести до крадіжок та втрати активів. Ефективне регулювання та зміцнення кібербезпеки стають важливими завданнями для забезпечення безпеки користувачів та стійкого розвитку криптовалютного сектору [33].
Враховуючи ці ризики, необхідно ефективно регулювати цей сектор, забезпечуючи стабільність, безпеку та захист інвесторів. Розвиток стійкого та безпечного криптовалютного сектору може сприяти інноваціям, фінансовій інклюзії та розвитку глобальної економіки [33].
2.1 Роль великих криптовалютних платформ та бірж у розвитку криптовалюти
Великі криптовалютні платформи та біржі відіграють важливу роль у розвитку криптовалюти. Вони забезпечують інфраструктуру для обміну, зберігання та торгівлі криптовалютами [15]. Ось декілька ключових ролей, які вони виконують:

1. Ліквідність: Великі криптовалютні біржі забезпечують високу ліквідність, тобто на них знаходиться значна кількість активних трейдерів і готових зробити угоди. Це дозволяє швидко купувати та продавати криптовалюти за ринковими цінами.

2. Безпека: Великі платформи зазвичай мають високі стандарти безпеки, що включають захист від хакерських атак та шахрайства. Вони використовують різні заходи безпеки, такі як двофакторна аутентифікація, холодні гаманці для зберігання активів та аудиторські процедури.

3. Відкритий доступ: Криптовалютні платформи надають доступ до ринку криптовалют для людей з усього світу. Це створює можливість для інвесторів та трейдерів займатися купівлею, продажем та обміном криптовалют, не обмежуючись географічними межами.

4. Нові фінансові інструменти: Деякі великі криптовалютні платформи пропонують різноманітні фінансові інструменти, такі як ф'ючерси, опціони та кредитування. Це дозволяє трейдерам розширити свої можливості та використовувати різні стратегії на основі криптовалют.

5. Інновації: Великі платформи часто стимулюють інновації у галузі криптовалют. Вони підтримують впровадження нових криптовалют, розробляють технологічні рішення, такі як смарт-контракти, та сприяють розвитку блокчейн-екосистеми загалом.

6. Регуляторна взаємодія: Великі криптовалютні платформи зазвичай взаємодіють з регуляторами і урядовими органами, щоб забезпечити дотримання законодавства та боротьбу зі зловживаннями. Вони можуть впроваджувати процедури з перевірки особи, забороняти певні види діяльності або виконувати інші вимоги відповідно до регуляторних норм [15].

В цілому, великі криптовалютні платформи та біржі впливають на розвиток криптовалюти, забезпечуючи доступ, ліквідність, безпеку та інновації у цьому секторі. Вони грають важливу роль у сприянні масовому прийняттю криптовалют і розвитку їх використання 

2.2. Вплив глобальних факторів на ціни криптовалют 

Ethereum є піонером у використанні розумних або інтелектуальних контрактів на основі блокчейнів. При запуску на блокчейн розумний контракт стає схожим на самостійну комп'ютерну програму, яка автоматично виконується, коли виконуються певні умови. На блокчейн розумні контракти дозволяють коду працювати точно, як запрограмований без будь-якої можливості простою, цензури, шахрайства або втручання третіх сторін. Вона може сприяти обміну грошей, змісту, власності, акцій або будь-яких інших цінностей [17].
Ethereum (Ефіріум) - це децентралізована платформа на базі блокчейн, яка дозволяє створювати та виконувати розумні контракти та децентралізовані додатки (DApps). Вона була запропонована у кінці 2013 року Віталіком Бутеріном та запущена у 2015 році.
Основною метою Ethereum є створення відкритої та глобальної платформи для розробки розумних контрактів та децентралізованих додатків. У розумному контракті міститься програмний код, який виконується автоматично при виконанні певних умов. Це дозволяє сторонам угоди домовлятися та здійснювати транзакції без посередницьких структур.
Однією з найважливіших особливостей Ethereum є його власна криптовалюта під назвою Ether (ETH). Ether використовується як засіб оплати за обчислювальні ресурси на платформі, а також як цифровий актив, який можна обмінювати на інші криптовалюти або фіатні гроші.
Ethereum також підтримує розробку децентралізованих додатків, які працюють на основі блокчейн. Це відкриває широкі можливості для створення нових типів додатків, включаючи фінансові послуги, смарт-контракти, децентралізовані біржі, голосування та багато іншого. 
 Український ринок криптовалют має значний інтерес до Ethereum, як відкритої та гнучкої платформи для розробки додатків та розумних контрактів. В Україні також проводяться різноманітні блокчейн-та Ethereum-конференції та заходи, що сприяють просуванню цієї технології та її використанню у різних галузях [17].
Мережа Ethereum вийшла на ринок 30 липня 2015 року, з випуском перших 72 мільйонів Ethereum. Оскільки Ethereum сильно спрощує і здешевлює впровадження блокчейна, його впроваджують як великі гравці, такі як Microsoft, IBM, Acronis, банківський консорціум R3, так і нові стартапи. 
Винахідник і співзасновник компанії Apple Стів Возняк заявив, що Ethereum може стати настільки ж впливовим, як Apple у довгостроковій перспективі. 

Ethereum можна обміняти, як на фіатні гроші, так і на Bitcoin та іншу криптовалюту. В основному, обміни відбуваються на онлайн-майданчиках обміну та криптобіржах. Популярність Ethereum зумовлена високою швидкістю підтвердження транзації. Нові блоки в блокчейні Ethereum з'являються приблизно кожні 13 секунд. При високій комісії транзакція зможе потрапити в наступний блок. При середній комісії — приблизний час обробки транзакції становить в середньому 3 хвилини. При оплаті нижче середньої комісії, швидкість попадання буде залежати тільки від навантаження на мережу і збільшення чи зменшення навантаження. Деякі експлорери (наприклад, etherscan.io) дають інформацію про очікуваний час обробки транзакції, але необхідно розуміти, що це значення не є точним і може змінюватися в залежності від ситуації.
 Для біткоїну використовується механізм «халвінг», тобто зниження винагороди майнерам на 50% автоматично кожні 4 роки. Майнити біткоїн таким чином стає все менш вигідним, до того ж емісія біткоїну обмежена 21 мільйоном монет. Для Ефіру використовується механізм «редукції» — це також зниження винагороди за майнінг, але в «ручному режимі», за потребою. Емісія Ефіру при цьому не обмежена. Транзакції у системі Ефіріум швидші [17].
 Якщо біткоїн здатний обробляти 4 транзакції за секунду, то Ефіріум — вже 20 операцій за секунду. Але головна відмінність Ефіріуму від Біткоїна — це смарт-контракти, яких просто немає в блокчейні Біткоїна. І якщо біткоїн планувався лише як цифрова валюта, де єдиний можливий вид транзакцій — це переказ коштів, то Ефіріум — це система, що складається з валюти та механізму її використання (укладання угод) смарт-контрактів.

 У випадку з Ethereum дані щодо кількості транзакцій і загальної пропозиції криптовалюта на ринку також доступні для включення в модель. Однак, оскільки дана криптовалюта має набагато ширший спектр застосування завдяки наявності додаткового функціоналу у вигляді смарт-контрактів, були проаналізовані інші фактори, які можна було б включити в модель.

Впродовж осені основні криптовалюти (біткоїн, ethereum та інші) демонстрували різке падіння. До прикладу, біткоїн обвалився з показника біля 20 тис. дол. за одиницю до 16 тис.дол.США, Ethereum падав з 1,5 тис.дол.США до 1,1 тис. дол. США, Solana – з 32 дол. США до 14 дол. США.
 Таку динаміку спричинив нещодавній крах криптоваютної біржі FTX. Після журналістського розслідування, яке показало проблеми з ліквідністю FTX, багато вкладників стали виводити свої кошти. Проблеми були пов’язані з тим, що 40% активів хедж-фонду засновника біржі представляли собою токени FTT, випущені біржею FTX. Це означало залежність фонду від конкретного токена та практично повну відсутність його фінансової стійкості, особливо якщо враховувати сильну волатильність ринку криптовалют. Проблем FTX додало повідомлення керівника криптобіржі Binance, який заявив, що його компанія планує продати великий пакет токенів FTT, що очевидно призвело до падіння їхньої вартості. Інформація сильно налякала учасників ринку, оскільки компанія повинна мати у володінні не тільки свої активи, але й такі, що не відносяться до неї безпосередньо, такі як стейблкоіни та криптовалюти інших компаній.

 Через певні махінації на біржі FTX падіння вартості FTT зачепило й рахунки самої FTX та, що найважливіше, її клієнтів. Спочатку Binance була готова купити біржу FTX, щоб врятувати компанію від краху, проте потім відмовилась від потенційної угоди. То ж уже 11 листопада FTX подала заяву про банкрутство. FTX ще нещодавно була третьою по величині криптовалютною біржою світу. Токен FTT впав з 25 дол. США до 2,5 дол. США, тобто практично в 10 разів [17].
 Додатковою проблемою стало те, що після цієї заяви з криптобіржі FTX частина коштів була перерахована в холодне сховище (так називають апаратний криптовалютний ключ, не підключений до інтернету). Загалом зникли майже 1 млрд клієнтських коштів.

 Історія з FTX спричинила проблеми й на інших біржах. Уже за декілька днів після того, як FTX оголосила банкрутство, біржа Genesis зупинила виведення коштів та видачу нових займів через «аномальну кількість запитів». Почалися проблеми у біржі Gemini, яка також призупинила виведення коштів. Такі ж рішення прийняла адміністрація платформ BlockFi та Voyager Digital – вони призупинили виведення коштів. Перша готується подавати на банкрутство. На даний момент лише десятьом найбільшим кредиторам BlockFi винна понад 1 млрд. дол. США.
Щоб ситуація на криптовалютному ринку не стала загрозливою для всіх, біржа Binance повідомила про виділення 2 млрд дол. США у фонд відновлення галузі криптовалют. До ініціативи Binance долучилися Aptos Labs, Jump Crypto та інші криптокомпанії. Фонд буде використовуватися для купівлі проблемних криптоактивів й загальної підтримки галузі.
 Загалом 2022 рік став особливо багатим на обвали, які супроводжувалися банкрутствами криптовалютних проектів (до прикладу, TerraUSD). І якщо у відносних показниках падіння найбільших криптовалют з листопада 2021 року, пікових показників ринку, склало лише 73%, що менше, аніж у 2018 році, коли валюти здешевшали на 88%, то в абсолютних цей крах «спалив» більше грошей криптоінвесторів – загальні втрати перевищили цього разу 2 трлн.дол. США.
 Також розглянемо Публікація даних щодо рівня інфляції в США у січні 2023 року як наступна подія що призвела до зміни курсу криптовалют.

 Біткоїн за січень 2023 додав майже 40%, трейдери шукають активи для вкладень, а мережа Ethereum готується до важливого оновлення.

Біткоїн у січні 2023 показав найкращий місячний приріст з жовтня 2021 року. Усього за один місяць криптовалюта у моменті зросла більш ніж на 40% майже до 24 000 дол. США, за даними TradingView. Ринкова капіталізація біткоїну підскочила до 440,6 млрд.дол.США.
 Ether (ETH) за місяць набрав трохи менше – майже 31% у ціні, піднявшись до 1660 дол. США. Binance coin (BNB), який закриває трійку криптовалют, зміг за місяць набрати найменше - 26,7% до 317 дол.США Динаміка трьох найбільших криптовалют із капіталізації:

Основним драйвером зростання курсу біткоїну можна вважати публікацію даних щодо інфляції в США за грудень. Інвестори часто реагують на подібні дані купівлею чи продажем високоризикових активів. Показники інфляції впливають на грошово-кредитну політику Федрезерва США, що відбивається на перспективах більшості фінансових інструментів світу, наголошує експерт. Також є ймовірність, що гравці ринку нарешті «намацали дно». Інфляція сповільнилася шостий місяць поспіль після піку у червні 2022 року (9,1%). Вартість енергії у США зросла у грудні на 7,3%, вартість продуктів харчування – на 10,4% порівняно з груднем 2021 року.

У листопаді 2022 року інфляція становила 7,1%, у вересні було 8,2%. Незважаючи на поступове уповільнення зростання цін, він все ще сильно випереджає цільове значення Федеральної резервної системи США (ФРС) на 2%.
Глобальні фактори можуть мати значний вплив на ціни криптовалют. Ось деякі з найважливіших глобальних факторів, які можуть впливати на ціни криптовалют: Економічна стабільність - загальна економічна стабільність у світі може впливати на сприйняття ризиків і інвестиційний клімат. У періоди економічної нестабільності та фінансових криз ціни криптовалют можуть зростати, оскільки деякі інвестори шукають альтернативні активи для збереження своїх коштів.

 Регулювання та законодавство - рішення урядів та регуляторів щодо регулювання криптовалют можуть мати значний вплив на їх ціни. Запровадження сприятливих регуляторних рамок може підтримати розвиток криптовалютного сектору та позитивно вплинути на ціни. З іншого боку, обмеження та заборони можуть спричинити падіння цін.

 Геополітичні події - глобальні політичні та геополітичні події, такі як політичні кризи, торгові конфлікти, санкції тощо, можуть впливати на криптовалютні ринки. Наприклад, нестабільність великих світових економік може призвести до збільшення інтересу до криптовалют як засобу захисту від нестабільності [18].
 Ринкові тренди та настрої - настрої та тренди на фінансових ринках можуть впливати на сприйняття криптовалют і їх ціни. Наприклад, зростання популярності альтернативних інвестицій або інтересу до блокчейн-технології може підтримати попит на криптовалюти та збільшити їх ціну.
 Правильно, ринкові тренди та настрої грають важливу роль у формуванні сприйняття криптовалют та їх цін. Деякі фактори, які можуть впливати на настрої та тренди на ринку криптовалют, включають загальний інтерес до криптовалют та блокчейн-технології. Якщо інвестори та громадськість виявляють зростаючий інтерес до криптовалют та вірять у потенціал блокчейн-технології, це може підтримати попит на криптовалюти та призвести до збільшення їх цін [18].
 Зміни в регуляторному середовищі, такі як визнання криптовалют відомими органами або нові законодавчі ініціативи, можуть мати великий вплив на сприйняття криптовалют та їх ціну. Позитивні новини можуть підтримати попит на криптовалюти, тоді як негативні новини можуть призвести до зниження цін.

 Криптовалюти часто розглядаються як альтернативна інвестиція до традиційних активів, таких як акції або золото. Зростання популярності альтернативних інвестицій може призвести до збільшення попиту на криптовалюти та підвищення їх ціни.

 Масові медійні повідомлення: Інформація, яка поширюється через масові медіа, може впливати на настрої ринку та сприйняття криптовалют. Позитивні або негативні повідомлення про криптовалюти можуть створювати хвилі оптимізму або песимізму серед інвесторів та впливати на їх рішення щодо купівлі або продажу.

 Враховуючи ці фактори, інвесторам та учасникам ринку важливо слідкувати за ринковими трендами та настроями, аналізувати новини та бути готовими до волатильності цін криптовалют.
 Важливо зауважити, що криптовалюти є високоволатильними активами, і їх ціни можуть сильно коливатися впливом різних факторів. Інвесторам та учасникам ринку важливо ретельно аналізувати глобальні фактори та розуміти їх можливий вплив на ціни криптовалют перед прийняттям рішень. Криптовалюти є високоволатильними активами, і їх ціни можуть змінюватися великими коливаннями. Це може бути результатом впливу різних глобальних факторів, таких як економічна стабільність, регулювання та законодавство, геополітичні події та ринкові тренди.

Інвесторам та учасникам ринку важливо бути усвідомленими про цей високий рівень волатильності та розуміти, що ціни криптовалют можуть значно коливатися. Ретельний аналіз глобальних факторів та їх впливу на криптовалютні ринки є важливим елементом прийняття обґрунтованих інвестиційних рішень.

Додатково, важливо зазначити, що криптовалюти також можуть бути під впливом факторів, які характерні для самого криптовалютного ринку, таких як новини про проекти, технологічні оновлення, регуляторні зміни, великі торгові операції та інше. Усі ці фактори можуть вплинути на ціни криптовалют та створити додаткову волатильність.

Враховуючи це, розуміння глобальних факторів та аналіз їх можливого впливу на ціни криптовалют є ключовими факторами для успішної участі на цьому ринку та прийняття обґрунтованих рішень щодо інвестицій.
 2.3. Використання криптовалют у міжнародних транзакціях
 Використання криптовалют у міжнародних транзакціях стає все більш поширеним і має свої переваги. Ось деякі способи, якими криптовалюти можуть бути використані у міжнародних транзакціях [18] :
1. Швидкі та миттєві перекази: Криптовалюти дозволяють здійснювати миттєві перекази коштів по всьому світу без затримок, пов'язаних з банківськими процедурами або міжнародними системами платежів. Транзакції з криптовалютами можуть бути завершені в декілька хвилин або навіть миттєво, що робить їх особливо зручними для швидких міжнародних платежів.

2. Низькі комісії: Використання криптовалют для міжнародних транзакцій може бути вигідним з точки зору комісій. У порівнянні з традиційними міжнародними платежами, де комісії можуть бути високими через проміжних посередників та обмін валют, використання криптовалют може дозволити зменшити витрати на операції.

3. Безпека та конфіденційність: Криптографічна захищеність криптовалютних транзакцій забезпечує високий рівень безпеки і конфіденційності. Криптовалюти використовують криптографію для захисту та автентифікації операцій, що робить їх складними для шахраїв та несанкціонованого доступу.

4. Відсутність прив'язки до банківських обмежень: Криптовалюти не підлягають тим же обмеженням, які часто пов'язані з міжнародними банківськими транзакціями, такими як відсутність можливості доступу до банківських послуг або обмеження капіталовведення. Це дає можливість широкому колу людей здійснювати глобальні платежі.

5. Економія часу та спрощення процесу: Використання криптовалют у міжнародних транзакціях може спростити процес платежу та уникнути складнощів, пов'язаних з банківськими переказами та багатошаровими системами платежів. Це може зменшити час, потрібний для проведення операцій, та спростити бухгалтерський облік.

 Хоча використання криптовалют у міжнародних транзакціях має свої переваги, важливо враховувати його ризики, такі як волатильність ринку, правовий статус та безпеку зберігання активів. Необхідно бути обізнаним та обережним при використанні криптовалют для міжнародних операцій.
 Правильно, використання криптовалют у міжнародних транзакціях має свої переваги, такі як швидкість та низькі витрати на перекази, безпека та приватність, а також можливість обійти обмеження традиційних фінансових систем. Проте, існують певні ризики, на які слід звернути увагу [19]:

 Волатильність ринку є одним з ключових ризиків, пов'язаних з використанням криптовалют. Ціни криптовалют можуть раптово змінюватися через різні фактори, такі як регуляторні новини, загальна настроєність ринку або масові продажі. Це може призвести до великих збитків для тих, хто тримає або переводить криптовалюти.

 Правовий статус криптовалют також є важливим аспектом. Різні країни мають різний підхід до регулювання криптовалют, від повного визнання до заборони. Нестабільність регуляторного середовища може створювати невизначеність щодо правового статусу криптовалют та їх використання у міжнародних операціях [19].
 Зберігання криптовалют також потребує особливої уваги до кібербезпеки. Зламані або скомпрометовані гаманці можуть призвести до втрати активів, існує ризик крадіжки або шахрайства.

 Для зменшення цих ризиків важливо бути обізнаним та обережним. Інвесторам та користувачам криптовалют слід добре ознайомитися з ринком, розуміти його волатильність та слідкувати за регуляторними оновленнями. Також слід брати до уваги надійність та безпеку криптовалютних гаманців та обирати надійні платформи для проведення транзакцій.

 Враховуючи ці ризики, криптовалюти можуть бути ефективним інструментом для міжнародних операцій, проте вони вимагають обізнаності та обережності з боку користувачів.
РОЗДІЛ 3
АНАЛІЗ РИЗИКІВ ТА ПЕРСПЕКТИВ РОЗВИТКУ УКРАЇНСЬКОГО РИНКУ КРИПТОВАЛЮТ

 Процеси цифрової трансформації та швидкого розвитку інформаційних технологій суттєво впливають на зміни в сучасному світі, включаючи сферу фінансів. Десятки років тому було неможливо уявити розрахунки без наявності фізичних грошей, але зараз безготівкові операції стають все більш популярними. Проте сучасні виклики ставлять перед нами завдання розглянути функціонування нового виду валюти, якими є криптовалюти. Ці валюти з'явилися недавно і швидко розвиваються, тому необхідно мудро і правильно регулювати їх, керуючись основними принципами права [39].
 На сьогоднішній день існує вже понад дві тисячі видів криптовалют, і їх кількість постійно зростає, оскільки тема цифрових грошей все більше зацікавлює користувачів Інтернету. Оскільки розвиток цифрових грошей постійно прогресує і набуває нових форм, регулювання таких явищ стає складним завданням для правових систем різних країн і вимагає адекватного фінансування для досягнення правової визначеності і стабільності для держави і суспільства в цілому.
 ХХІ століття характеризується бурхливим розвитком інформаційних технологій, що призвело до появи незвичайних грошових символів - криптовалют, відомих також як «цифрові (крипто) гроші». Перші концепції віртуальних валют виникли наприкінці 90-х років минулого століття, коли поширювалась мережа Інтернету, а комп'ютерні технології стали доступні для персонального використання. Ці концепції базувалися на криптографії - науці про методи шифрування інформації.

 Криптовалюти є засобами обміну в Інтернеті, що використовують криптографічні функції для здійснення фінансових операцій. Вони використовують технологію блокчейн для досягнення децентралізації, прозорості та незмінності.

 У 2008 році Сатоші Накамото представив концепцію криптовалютної системи на чолі з Bitcoin. Основна ідея біткоїна полягає у створенні валюти, яка працює прозоро, легко поширюється та не втрачає свою вартість. Це унікальне явище в історії фінансів. Для функціонування системи не потрібні централізовані сховища даних. Bitcoin є публічним і анонімним одночасно. Угоди між користувачами здійснюються без посередників, а транзакції є незворотними. На даний момент, станом на 13 червня 2022 року, вартість одного біткоїна становить 23 981 долар США. Проте ціна криптовалют не є стабільною. Графік показує стрімке падіння вартості біткоїна, зокрема з грудня 2020 року, що спричинено інфляцією в США та закриттям проєктів Terra/Luna у травні 2022 року[33].
 Передача криптовалют здійснюється за допомогою технології блокчейн, де кожна транзакція повинна бути підтверджена принаймні п'ятьма іншими учасниками системи. Це підтвердження здійснюється за невелику плату. Блокчейн дозволяє відстежувати всі транзакції будь-якого гаманця, але важко встановити зв'язок між власником і гаманцем, що забезпечує підвищену анонімність криптовалют. Технологія блокчейн також забезпечує повну децентралізацію зберігання даних, оскільки спільна база даних транзакцій використовується всіма вузлами системи, що забезпечує високий рівень захисту інформації від зовнішніх втручань та непередбачених обставин.
 Дійсно, існує кілька способів отримання криптовалют. Один з них - це купівля криптовалют за готівку. Багато бірж та платформ дозволяють користувачам купувати криптовалюти, використовуючи традиційні гроші, такі як долари США або євро. Це може бути зроблено через банківський переказ, кредитну картку або електронні платіжні системи. Коли купуєте криптовалюту, ви отримуєте її на свій криптовалютний гаманець.

 Інший спосіб отримання криптовалют - це майнінг. Майнінг полягає в пошуку правильних кодів (хешів) за допомогою потужних комп'ютерів або спеціалізованих майнінгових пристроїв. Коли майнер знаходить правильний код, він отримує винагороду в криптовалюті. Цей процес використовується для підтримки роботи блокчейн-мережі та підтвердження транзакцій.

 У тексті ви згадуєте декілька криптовалют, таких як Litecoin (LTC) та Ethereum (ETH). Litecoin, як і Bitcoin, є однією з найпопулярніших криптовалют і використовує алгоритм Scrypt. Ethereum, у свою чергу, є платформою з відкритим кодом, що дозволяє створювати децентралізовані програми. Вони обидва є важливими гравцями на ринку криптовалют.

 Важливо відзначити, що криптовалюти не забезпечені золотом або іншими дорогоцінними металами і не залежать від ВВП країни. Вони отримують свою вартість через популярність та попит на них. Ціни на криптовалюти можуть значно коливатися і визначаються ринковими факторами, такими як попит і пропозиція. 

Кілька ключових особливостей криптовалют, які пояснюють їх популярність [39] :
1) Обмін на товари чи послуги: Криптовалюти можуть бути використані для здійснення покупок і оплати послуг у деяких онлайн-магазинах та закладах, які приймають криптовалюту як спосіб оплати.
2) Обмін на класичну валюту: Криптовалюти можуть бути обмінені на традиційні валюти, такі як долари США або євро, на криптовалютних біржах.
3) Оплата товарів і послуг: Криптовалюти можуть бути використані для прямих платежів без посередництва банків чи платіжних систем. Це дозволяє швидко та прямо здійснювати транзакції.

4) Мінімальний рівень розкрадання: Блокчейн-технологія, на якій ґрунтуються багато криптовалют, надає високий рівень безпеки та унікальну систему шифрування, що знижує ризик розкрадання.

5) Платежі, швидкі та прямі транзакції: Криптовалюти дозволяють здійснювати миттєві та безпосередні грошові перекази, які не залежать від банківських годин чи кордонів.

6) Інвестиційний актив: Для багатьох людей криптовалюти є не лише засобом платежу, а й об'єктом інвестування, оскільки їх ціна може змінюватися з часом.

7) Розвиток криптовалютного бізнесу: Використання криптовалют створює нові можливості для розвитку інноваційних бізнес-моделей, таких як Initial Coin Offerings (ICO) та децентралізовані програми на основі блокчейн.
Деякі недоліки криптовалют [16] :
1) Безпека даних: Криптовалюти залежать від криптографічного захисту і безпеки паролів. Якщо втратити доступ до гаманця чи забути пароль, то доступ до криптоактивів може бути втрачено без можливості відновлення.

2) Висока мінливість: Курс криптовалют може дуже швидко змінюватися, що може призвести як до заробітку, так і до збитків. Великі коливання курсу можуть створювати ризик для збереження криптовалют та вимагати обережності і стратегії збереження активів.

3) Ризики державного регулювання: Уряди та центральні банки різних країн можуть регулювати використання криптовалют шляхом прийняття законодавства, обмежень або заборон. Це може створити невизначеність щодо майбутнього використання та прийняття криптовалют.

4) Складний процес: Використання криптовалют вимагає наявності технічних знань та навичок у користувачів. Це може бути перешкодою для деяких людей, які не ознайомлені з технологіями блокчейну та криптографією.

 Незважаючи на ці недоліки, криптовалюти залишаються популярними інструментами інвестування через можливість великих заробітків, особливо внаслідок швидких змін курсу. Втім, важливо бути обізнаним і розуміти ризики, пов'язані з волатильністю криптовалютного ринку та потенційним державним регулюванням.
 Україна має специфічну позицію щодо криптовалют, зокрема біткоїна. Національний банк України (НБУ) уточнив свою позицію у 2014 році, стверджуючи, що біткоїн не має реальної вартості і не є законним платіжним засобом на території України. НБУ також не несе відповідальності за ризики та збитки, пов'язані з використанням криптовалют.

 Незважаючи на цю позицію НБУ та негативні відгуки щодо криптовалют, важливо враховувати міжнародний досвід та практичні застосування біткоїна в міжнародних валютних платежах. Так само, як не варто відмовлятися від використання електронних грошей через потенційні загрози, необхідно розглядати криптовалюти з практичної та інноваційної перспективи.

 Хоча використання криптовалют в Україні ще не досягло рівня США, Західної Європи чи Південно-Східної Азії, Україна вже має певну кількість користувачів біткоїн-гаманців. Особливо серед українських ІТ-фахівців, які активно інвестують реальні гроші у віртуальну валюту[39].
 У березні 2018 року уряд України наказав доповнити Класифікатор видів економічної діяльності пунктом про майнінг як діяльність, пов'язану з функціонуванням розподіленої бази даних та обчислювальними операціями. Проте процес класифікації і регулювання криптовалют ще не завершений і потребує подальшого вироблення правової бази.

 Отже, стан регулювання криптовалют в Україні є досить динамічним, і подальші зміни можуть відбуватися в майбутньому залежно від розвитку цього сектора та потреб економіки країни.

 Дійсно, діяльність на нерегульованому ринку криптовалют пов'язана зі значними ризиками. Серед них можна виділити втрату коштів через кібератаки, шахрайство, відсутність інвестиційних гарантій та високу мінливість ринку криптовалют. Відсутність державного регулювання також створює додаткові труднощі для учасників ринку.

 Багато учасників як первинного, так і вторинного ринку криптовалют прагнуть вийти з тіньових процесів і отримати легальний статус. Відсутність регулювання гальмує розвиток цього сектора. В Україні регулятори намагаються вирішити правовий статус криптовалют та регулювати операції з ними, але цей процес складний. Вони враховують індивідуальні підходи та досвід регуляторів інших країн.

 На сьогоднішній день в Україні існує правова невизначеність стосовно криптовалют, включаючи їх правовий статус, оподаткування операцій та використання смарт-контрактів. Це призводить до розвитку ринку віртуальних валют в "тіні" і має негативні наслідки, такі як відсутність захисту прав споживачів, труднощі для учасників ринку та проблеми з правовою кваліфікацією діяльності.

 Вирішення правового статусу криптовалют є актуальним завданням, оскільки повна заборона ринку не є можливою. Експерти вважають, що найбільш ефективним підходом є інтеграція криптовалют у чинне законодавство України. Це означає, що необхідно створити відповідну правову базу та регулювати діяльність з використанням криптовалют в межах існуючих законів.
 Дійсно, у 2017 році було подано два законопроекти щодо регулювання криптовалют в Україні. Один із них мав назву "Про обіг криптовалют в Україні", а інший - "Про стимулювання ринку криптовалют та їх похідних в Україні". Важливо відзначити, що українські законодавці не забороняють криптовалюти, але ці законопроекти були відхилені.

 Причиною відмови було необхідне доопрацювання деяких пунктів законопроектів. Наприклад, використання терміну "криптовалюти" в законодавстві було визнано необгрунтованим, оскільки він є результатом фінансового інжинірингу і не є валютою у звичайному розумінні. Також було відзначено, що запропоноване жорстке регулювання вважається недоцільним у сучасних умовах, коли ринок криптовалют є глобально невизначеним. Замість цього, регулювання має базуватися на загальних принципах та полягати у легалізації певного виду криптовалюти фінансовим регулятором.

 Основною метою цих заходів є зробити Україну конкурентоспроможною на світовому ринку віртуальних активів та привабити іноземні компанії та інвесторів. У рамках цього, Міністерство цифрової трансформації України підписало Меморандум про взаєморозуміння з компанією Binance International у листопаді 2019 року. Також була укладена угода про спільну роботу над створенням комфортного середовища для криптоіндустрії в Україні. Внаслідок цього, у січні 2020 року найбільша криптовалютна біржа Binance відкрила рахунок в українському IBOX BANK і сплачує податки з операцій з криптоактивами в Україні [38].
 Дійсно, дослідження свідчать про зростання ринку криптовалют в Україні. Проте, відсутність чіткого правового статусу для біткоїна та інших криптовалют є головною перешкодою для їх активного поширення та розвитку відповідної інфраструктури. Незважаючи на це, були зроблені певні кроки в напрямку регулювання.

 Однак основною проблемою розвитку як первинного, так і вторинного ринку криптовалют є відсутність належного державного регулювання. Для забезпечення надійного державного контролю за "сірим" ринком, що фактично функціонує в Україні, вживаються заходи щодо його легалізації та регулювання. Наприклад, на рівні парламенту вносяться зміни до чинного законодавства, особливо в сфері банківської діяльності та грошового обігу.

 Створення належного економіко-правового механізму для регулювання обігу криптовалют та діяльності ринку криптовалют є важливим кроком для успішної інтеграції української економіки в міжнародну інноваційну екосистему. Це допоможе створити стабільне та надійне середовище для розвитку криптоіндустрії в Україні.
Аналіз ризиків та перспектив розвитку українського ринку криптовалют включає наступні аспекти ризиків:
Регуляторні ризики: Україна ще не має повноцінного законодавчого регулювання криптовалют та їх обміну. Відсутність чіткої регуляторної рамки може створювати правові неузгодженості, невизначеність та невпевненість для бізнесу та інвесторів.

 Безпека та кібербезпека: Використання криптовалют пов'язане з ризиком кібератак, хакерських атак та шахрайства. Недостатня кібербезпека може призвести до втрати коштів та порушення конфіденційності користувачів.

 Волатильність: Криптовалюти, такі як Біткойн, відомі своєю високою волатильністю. Це може створювати ризики для торгівлі та інвестування, особливо для некваліфікованих учасників ринку.

 Фінансові ризики: Український ринок криптовалют є маленьким і нестабільним. Це може створювати ризики залежності від змін ринкових умов та недостатньої ліквідності.

 Щодо перспектив розвитку можна виділити наступне: Регулювання: Україна виявила інтерес до регулювання криптовалют та блокчейн-технологій. Уряд активно працює над створенням відповідного законодавства, яке може створити сприятливе середовище для розвитку ринку та забезпечити захист прав споживачів.

 Інноваційний потенціал: Криптовалюти та блокчейн-технології мають потенціал стати джерелом інновацій та розвитку в різних галузях, таких як фінанси, логістика, сільське господарство та публічні послуги.

 Міжнародна співпраця: Україна активно співпрацює з міжнародними організаціями та країнами у сфері криптовалют та блокчейн-технологій. Це може сприяти встановленню стандартів, обміну досвідом та залученню іноземних інвестицій [37].
 Фінансова включеність: Використання криптовалют може сприяти фінансовій включеності, забезпечуючи доступ до фінансових послуг для тих, хто не має доступу до традиційних банківських систем.

Загалом, український ринок криптовалют має як ризики, так і перспективи. Регулювання, кібербезпека та розвиток інфраструктури будуть вирішальними факторами для подальшого розвитку ринку та забезпечення стабільного та безпечного середовища для учасників.
 Український ринок криптовалют має значний потенціал для розвитку та становлення важливого гравця у світовій криптовалютній екосистемі. Однак, для успішного втілення цього потенціалу необхідно вирішити кілька ключових аспектів.

 Стабільне регулювання є одним з найважливіших факторів для успіху ринку. Україна повинна прийняти чітке та прогресивне законодавство, яке забезпечить правову впевненість для бізнесу та інвесторів. Це включає визначення правового статусу криптовалют, регулювання обміну та торгівлі, а також захист прав споживачів.

 Кібербезпека також є критичним аспектом розвитку ринку криптовалют. Необхідно вдосконалити заходи з кібербезпеки, щоб запобігти крадіжкам, шахрайству та іншим кібератакам. Безпека користувачів та їхніх активів має бути в основі розвитку інфраструктури та сервісів криптовалют [38].
 Розвиток інфраструктури, такої як обмінні платформи, гаманці та платіжні системи, є важливим етапом для забезпечення зручності та доступності використання криптовалют. Необхідно сприяти розвитку цих інфраструктурних рішень, щоб забезпечити зручність використання для користувачів та привернути нових учасників на ринок.

 Міжнародна співпраця є ключовим фактором для успіху українського ринку криптовалют. Співпраця з міжнародними організаціями та країнами допоможе встановити стандарти, обмінятися досвідом та привернути іноземні інвестиції. Важливо активно включатися в глобальну криптовалютну спільноту та використовувати міжнародний досвід для розвитку власного ринку.

 З урахуванням стабільного регулювання, кібербезпеки, розвитку інфраструктури та міжнародної співпраці, український ринок криптовалют може стати вагомим гравцем у світовій криптовалютній екосистемі. Потенціал для розвитку є великим, але необхідні цілеспрямовані дії та вирішення ризиків для досягнення успіху.
 Отже, український ринок криптовалют є ще молодим та нестабільним. Відсутність чіткого законодавства та регулювання створює правові ризики для бізнесу та інвесторів. Безпека та кібербезпека є серйозними проблемами в галузі криптовалют. Недостатня кібербезпека може призвести до крадіжок та шахрайства. Волатильність криптовалют створює ризики для інвестування та торгівлі. Некваліфіковані учасники ринку можуть стикатися зі значними фінансовими втратами. Уряд України проявляє інтерес до регулювання криптовалют та блокчейн-технологій [37].
 Створення сприятливого регуляторного середовища може сприяти розвитку ринку та залученню інвестицій. Криптовалюти та блокчейн-технології мають потенціал для інновацій та розвитку в різних галузях, таких як фінанси, логістика та публічні послуги. Міжнародна співпраця є важливим елементом для розвитку українського ринку криптовалют. Обмін досвідом та спільна робота з міжнародними партнерами можуть сприяти розбудові стандартів та привертанню іноземних інвестицій. Використання криптовалют може сприяти фінансовій включеності, забезпечуючи доступ до фінансових послуг для тих, хто не має доступу до традиційних банківських систем.

 Український ринок криптовалют має значний потенціал для розвитку, проте його успішне втілення вимагає стабільного регулювання, заходів з кібербезпеки та сприятливих умов для бізнесу та інвесторів. Розвиток інфраструктури та співпраця з міжнародними партнерами також є важливими чинниками для успіху ринку. З урахуванням цих факторів, український ринок криптовалют може стати вагомим гравцем у світовій криптовалютній екосистемі [40].
ВисновКИ

 Одна з головних дилем, яка виникла перед написанням цієї статті, полягала в тому, наскільки однорідні криптовалюти в цілому. Ми звикли думати, що кріптовалютний ринок цілком піднімається і падає, і це частково вірно. Глобальне регулювання статусу криптовалюта, ошукані очікування інвесторів і загальний настрій в суспільстві незмінно впливають на кожного учасника цього ринку.

 Однак дана робота дозволила зробити висновок, що кожна криптовалюта має не тільки різні назви, але і часто різні алгоритмита інший функціонал, і криптовалюта можуть по-різному реагувати на одні й ті ж зовнішні події.

 При цьому Ethereum показує, що криптовалюта може бути не тільки платіжним засобом і способом інвестування, але і провідником для різного роду послуг, пов'язаних з перерозподілом фінансів. Платформа цієї криптовалюта дозволяє втілювати будь-які ідеї, засновані на фінансових механізмах. Внесок цієї функції у вартість криптовалюта відбивався на змінній, що відповідає за середню складність блоку, що формується щодня.

 Нарешті, метою цієї роботи було вивчення реакції криптовалют на зовнішні події. За досить коротку історію криптовалют були відібрані ті новини, які могли мати як позитивний, так і негативний вплив на вартість активів. Ethereum відреагуваі досить передбачуваним чином. Як показало дослідження, на вартість криптовалют впливала не кожна подія, а в деяких випадках її вартість могла реагувати абсолютно непередбачувано, починаючи знижуватися при зростанні інших криптовалют. 
 Все це призводить до головного питання, що стосується криптовалют: чи варто в них інвестувати, і якщо так, то як знизити ризики. На даний момент важливо розуміти, що кріптовалютний ринок досить швидко реагує на негативні новини. Що ще цікавіше, такі події можуть бути не випадковими. Не виключено, що спроби обмежити обіг криптовалюта в країнах, резиденти яких активно займаються майнінгом і торгівлею криптовалюта, мають усвідомлену мету знизити вартість цих активів. Відсутність регулятора дозволяє значним зовнішнім гравцям, включаючи уряди деяких країн, великих інвесторів і власників майнінгових ферм, правильно впливати на курс криптовалюта. У цій ситуації інвестування в криптовалюта здається всього лише ворожінням на кавовій гущі, адже передбачити майбутні обмеження, які можуть бути накладені на криптовалюти, практично неможливо.

 У тому випадку, якщо інвестор вирішить інвестувати в криптовалюту, одним з можливих способів зниження ризику може стати створення портфеля. При цьому варто розглянути портфелі, що складаються з різних типів активів, в першу чергу: традиційні типи криптовалюта однаково реагують на великі негативні події.

 Однак важливо розуміти, що криптовалюта - це не тільки актив, в який можна вкласти гроші, або сама валюта. Горизонт можливостей і перспектив цієї технології набагато ширше, ніж у вже існуючих фінансових активів. 

Особливості функціонування криптовалюти в системі сучасних міжнародних економічних відносин мають свої переваги та виклики. З одного боку, криптовалюти забезпечують децентралізовану та глобальну доступність, швидкість та ефективність міжнародних платежів, а також можуть знизити витрати на комісії. Вони можуть стати інструментом для уникнення банківських обмежень та прискорення торговельних операцій.

 З іншого боку, використання криптовалют у міжнародних економічних відносинах також пов'язане з ризиками. Волатильність криптовалют може створювати небезпеку для стабільності транзакцій та вартості активів. Правовий статус криптовалют є неоднозначним у різних країнах, що може створювати правові ризики для учасників міжнародних операцій. Крім того, безпека активів та вирішення суперечок можуть бути складними у відсутності централізованих органів контролю.

Отже, використання криптовалют у міжнародних економічних відносинах потребує уважного аналізу та управління ризиками. Це може відкрити нові можливості для швидкого та ефективного здійснення міжнародних платежів, але також вимагатиме усунення викликів, пов'язаних з волатильністю, правовими аспектами та безпекою. Розвиток регуляторних фреймворків та стандартів може допомогти забезпечити стабільність та довіру до використання криптовалют у міжнародних економічних відносинах. 
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