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ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ 
КРИПТОВАЛЮТ КАК НОВОЙ ФОРМЫ ДЕНЕГ

Сучасні грошові системи вже понад 40 років є фідуціарними, а гроші, які 
в них функціонують, – фіатними . Це означає, що, на відміну від повноцінних, 
номінальна вартість фіатних (кредитних) грошей декларується державою та 
підтримується інститутами грошового ринку завдяки довірі до них із боку 
його суб’єктів . Однак у науковій літературі неодноразово висловлювалася 
думка, що ключові положення таких грошових систем містять низку супереч-
ностей і не завжди відповідають сучасним вимогам ринку, рівню й характеру 
розвитку міжнародних економічних і валютно-фінансових відносин, а тому 
потребують перегляду або суттєвого уточнення [1, с . 33; 2, с . 26; 3, с . 48] .

Основні претензії суспільства до організації сучасних грошових систем 
пов’язані з тим, що їм притаманні високий ступінь централізації й непрозо-
рості діяльності емісійних інститутів, відсутність забезпечення та низький 
рівень стабільності грошей, постійне зниження їхньої купівельної спромож-
ності, висока волатильність процентних ставок і валютних курсів, недостат-
ня ефективність функціонування інститутів грошового ринку, слабкий вплив 
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монетарної політики на стимулювання економічного зростання та ін ., що 
призводить до зниження рівня довіри суб’єктів ринку до грошей і державних 
грошових систем, у межах яких вони функціонують [4, c . 22; 5, с . 61; 6, с . 11; 
7, с . 67] . Перелічені недоліки об’єктивно спонукають науковців до пошуку 
нових форм грошей та розроблення нових засад побудови грошових систем, 
котрі сприятимуть підвищенню надійності зберігання й ефективності ви-
користання грошей, а також дадуть змогу забезпечити персоніфікацію одер-
жання доходів, розрахунків і платежів . Це й обумовило виникнення широко-
го спектра криптовалют, котрі за своєю сутністю є цифровими рахунковими 
одиницями (математичними символами), що визначені за певними матема-
тичними алгоритмами завдяки технології блокчейн .

Поява криптовалют активізувала дискусії щодо функціонування сучасних 
грошей та регулювання грошового обігу в умовах цифрової економіки . При 
цьому слід мати на увазі, що зміна форм грошей, хоч і є більш динамічною 
характеристикою, не може вплинути на їхню природу: у межах сучасних 
економічних відносин сутність та функції грошей залишаються незмінними . 
Головна причина появи нових форм грошей, наприклад “приватних грошей” 
за концепцією Ф . А . фон Хайєка, на нашу думку, полягає в тому, що суб’єк-
ти ринку прагнуть більшої стабільності та менших залежності й контролю  
з боку держави [8, с . 14; 9, с . 19] .

На сьогодні більшість науковців і практиків визначають криптовалюти 
як новий, високотехнологічний, інформаційний (віртуальний) продукт (товар) . 
Споживчу вартість такого товару доцільно охарактеризувати як спроможність 
зберігати й передавати певну інформацію . Відповідно до теорії трудової вар-
тості, мінову вартість криптовалют можна визначити суспільними витратами 
праці на їхній “видобуток”, причому така вартість повинна визначатися не 
середніми витратами, а витратами на провідних “фермах”, котрі працюють 
на сучасній техніці з мінімальними затратами . Відповідно, ціна криптовалют 
залежатиме від попиту на них та їх пропозиції . Проте, оскільки обсяг їх “ви-
добутку” обмежений, ціна буде встановлюватися відповідно до принципів 
ціноутворення на рідкісні товари, а тому завжди матиме спекулятивну скла-
дову, що ми наразі й спостерігаємо . Виконання певним товаром ролі загаль-
ного еквівалента згідно з еволюційною концепцією походження грошей пе-
редбачає, що такий товар повинен бути постійно відтворюваним (збільшен-
ня обсягів виробництва чи видобутку – в разі використання дорогоцінних 
металів) . Застосування криптовалют як засобів обігу й платежу сьогодні 
розглядають лише в контексті грошових сурогатів (замінників), а тому крип-
товалюти можна охарактеризувати як нефіатні платіжні інструменти закри-
тих платіжних систем .

Для того щоб існуючі криптовалюти стали новою формою грошей, необ-
хідні такі кроки: офіційне визнання криптовалют із боку урядів і центральних 
банків грошима; включення криптовалют до національних чи колективних 
грошових систем (із відповідною перебудовою системи формування доходів 
та видатків державного бюджету, заробітної плати, соціальної допомоги, 
кредитування, інвестування, накопичення й заощаджень); повноцінне ви-
конання такими валютами всіх функцій грошей; інституціоналізація довіри 
до криптовалют як нової форми грошей [10, с . 18; 11, с . 44; 12, с . 15; 13, с . 17] .
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В умовах України розроблення та використання нормативної бази для 
застосування криптовалют у платіжному обороті може бути доцільним у разі, 
якщо такий оборот становитиме щонайменше 5–10 млрд грн на рік (станом 
на 20 листопада 2017 р . це близько 30–40 тис . біткойнів) . До запровадження 
відповідної нормативної бази криптовалюти можуть застосовуватися для 
розрахунків і платежів після їх конвертації в національну валюту або в про-
цесі товарообмінних операцій (як обмін товарами), що, власне, й відбуваєть-
ся на практиці .

Прибічники використання криптовалют, спираючись на концепцію “при-
ватних грошей” Ф . А . фон Хайєка, вважають, що, оскільки “емісія” таких валют 
обмежена, в разі збільшення обсягів виробництва ціни на товари постійно 
знижуватимуться . На наш погляд, такий підхід був би слушним за умови ви-
користання однієї чи кількох цифрових валют, у результаті чого при збіль-
шенні обсягів виробництва товарні ціни справді будуть зменшуватись, але 
одночасно підвищиться й ціна грошей . Однак у разі конкуренції окремих 
криптовалют зі зростанням їх ціни буде збільшуватись їх пропозиція і, ско-
ріше за все, ми будемо спостерігати не зниження цін, а збільшення кількості 
валют, унаслідок чого середня ціна всіх існуючих видів цифрових грошей 
зменшуватиметься, тож уникнути монетарної інфляції просто не вдасться . 
Зростання кількості використовуваних криптовалют може призвести до по-
силення курсової волатильності, збільшення обсягів їх конвертації в націо-
нальні валюти, що ускладнить умови платежів і ведення бізнесу . Крім того, 
слід мати на увазі, що денаціоналізація грошей знімає відповідальність цен-
трального банку й держави за стабільність купівельної спроможності окремих 
валют, а всі ризики здійснення фінансових і валютних операцій стають при-
ватними, що може спричинити дестабілізацію всієї фінансово-кредитної 
системи [14, с . 58] .

Враховуючи особливості функціонування сучасних грошових систем, за-
провадження й використання нових форм грошей мають ґрунтуватися на 
випуску центральними банками (або на їх доручення – консорціумом комер-
ційних банків) власних криптовалют, що уможливить введення ідентифіка-
ційної системи обліку національних грошей . За таких умов комерційні банки 
повинні одержати від центрального банку гарантії на певний обсяг випуску 
цифрових валют, котрі будуть використовуватися для забезпечення емісії 
національної валюти шляхом відкриття депозиту в центральному банку на 
відповідну суму . Таку точку зору сьогодні активно підтримують Великобри-
танія, Канада, Німеччина, Японія . До речі, в Канаді вже створено цифрову 
версію національної валюти, консорціум комерційних банків Японії розпочав 
розроблення цифрової єни . У 2016 р . Національний банк України запровадив 
дорожню карту щодо використання технології блокчейн у електронних пла-
тежах та розроблення проекту криптогривні .

Проведене дослідження дає підстави для висновку, що сучасні криптова-
люти слід розглядати як високотехнологічний інформаційний товар, спо-
живча вартість котрого характеризується спроможністю зберігати й переда-
вати певну інформацію, а мінова вартість визначається суспільними витра-
тами праці на його “видобуток” . У разі використання криптовалют як засобу 
обігу та платежу їх варто оцінювати як нефіатні платіжні інструменти закри-
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тих платіжних систем . Перспективи використання криптовалют як нової 
форми кредитних грошей  – депозитних цифрових грошей, створених на 
основі технології блокчейн, полягають у випуску центральними банками або 
консорціумами комерційних банків власних криптовалют і запровадженні 
ідентифікаційної системи обліку національних грошей .
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