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Анотація. Мета статті полягає в дослідженні ключових трендів фінансового посередни-
цтва та трансформації діяльності фінансових посередників під впливом поширення цифрових 
технологій. Методика дослідження. Вирішення поставлених у статті завдань здійснено за 
допомогою загальнонаукових і спеціальних методів дослідження, зокрема системного та ана-
літичного підходів для узагальнення досвіду розвинених країн світу для його імплементації під 
час побудови цифрової економіки в Україні. Результатом дослідження є виявлення передумов 
і характеристичних особливостей сучасних трендів цифрових трансформацій фінансового 
посередництва як центрального інституту й важливого механізму економічного зростання. 
Розкрито сутність і специфіку цифровізації таких сфер діяльності фінансових посередників, 
як банківська діяльність, розширення безготівкових платежів та альтернативних каналів 
транзакцій, кредитування та страхування, фінансовий трейдинг, управління інвестиціями 
на основі сучасних цифрових платформ і технологій. Практична значущість результатів 
дослідження. У статті обґрунтовано, що для подальшого прогресивного розвитку фінан-
сового посередництва надзвичайно важливим є формування концептуальних підходів цифро-
візації бізнес-моделей фінансових посередників, управління ризиками та оцінювання цінності 
трансформаційних ефектів, удосконалення державного регулювання відповідно до викликів 
цифровізації з урахуванням міжнародного досвіду.
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Постановка проблеми в загальному ви-
гляді та зв’язок із найважливішими науко-
вими чи практичними завданнями. Якісно 
новий етап розвитку фінансового посередни-
цтва пов’язують із побудовою цифрової еко-
номіки, яка водночас потребує формування 
цифрової фінансової інфраструктури й циф-
рових моделей взаємодії учасників фінансово-
кредитних відносин. В Україні, як і в багатьох 
інших країнах світу, схвалена «Концепція роз-

витку цифрової економіки до 2020 року», де 
цифровізацію визнано потужним драйвером 
економічного зростання країни. Перед фінан-
совим посередництвом поряд із широкими 
можливостями постають нові виклики – під-
вищується рівень невизначеності внаслідок 
упровадження цифрових технологій, транс-
формації традиційних і появи нових функ-
цій фінансового посередництва, цифровізації 
клієнтоорієнтованих форматів доступу до фі-
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нансових продуктів і послуг за зростаючої ви-
могливості споживачів, але поки ще низького 
рівня їх фінансової грамотності. Стійку осно-
ву цифровізації фінансового посередництва на 
довгострокову перспективу здатні забезпечити 
державно-приватне партнерство в підтримці 
фінансових інновацій й інвестиції в освіту та 
інтелектуальний капітал.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Формування теоретико-методологічних засад 
фінансового посередництва грунтується на 
напрацюваннях зарубіжних дослідників, зо-
крема Ф. Аллена, Дж. Бенстона, К. Маркса, 
А. Маршала, Р. Мертона, Ф. Мишкіна, П. Ро-
уза, П. Самуельсона, Дж. Сакса, Дж. Сінки, 
К. Сміта, Дж. Стигліца, Ф. Фабоцці, Б. Фрідма-
на, У. Шарпа, С. Шоу та ін. Вітчизняна наукова 
школа фінансового посередництва, засновни-
ками та представниками якої є В. Базилевич, 
О. Барановський, О. Василик, О. Вовчак, І. Іва-
сів, В. Корнєєв, О. Лапко, В. Міщенко, С. На-
уменкова, М. Савлук, Т. Смовженко та інші, зде-
більшого прагне вирішити проблемні питання 
економіко-правового регулювання, формування 
економічних відносин, діяльності окремих ка-
тегорій фінансових посередників та ринку фі-
нансових послуг в Україні. Нині формування 
постіндустріального суспільства, глобалізація 
та виникнення нових інституційних структур 
світової економіки, гострота проблеми фінан-
сової стабільності, структурна трансформація 
фінансових ринків, підвищення значущості пе-
рерозподілу інвестиційних потоків, поява інно-
ваційних фінансових інструментів вимагають 
науково обґрунтованих рішень. Тому, на поряд-
ку денному – стабільність, відкритість і прозо-
рість фінансових посередників, їх універсаліза-
ція, зростання взаємозалежності та конкуренції, 
волатильність і ризики, державне регулювання 
й інновації фінансового посередництва як цен-
трального інституту та важливого механізму 
економічного зростання. Поряд із цим особли-
вий інтерес викликає питання поширення циф-
рових технологій і їх вплив на цифровізацію 
фінансової індустрії та трансформацію бізнес-
моделей фінансових посередників.

Формування цілей статті (постановка 
завдання). Мета статті полягає в досліджен-
ні ключових трендів фінансового посередни-
цтва та трансформації діяльності фінансових 
посередників під впливом поширення цифро-
вих технологій. 

Виклад основного матеріалу дослідження 
з повним обґрунтуванням отриманих науко-
вих результатів. У теоретичній та емпіричній 
науковій літературі усталеними є узагальнення 
сутності та ролі фінансових посередників [1, 
2], їх функцій [3, 4], структури та регулювання 
ринку фінансових послуг [5, 6], концепції роз-
витку економіки залежно від експансії фінан-
сових посередників [7]. 

Зокрема, Ф. Аллен наголошує, що фінансові 
системи країн світу суттєво змінилися. Розши-
рення традиційних і поява нових ринків не по-
хитнули важливість фінансових посередників, 
проте, частка активів банків і страхових ком-
паній зменшилась, а інвестиційних і пенсійних 
фондів різко зросла. Учений уважає, що розу-
міння сучасних трансформаційних процесів у 
діяльності фінансових посередників потребує 
інтеграції основних засад теорії посередни-
цтва, яка спирається на положення трансак-
ційних витрат та асиметричності інформації з 
особливою увагою до управління ризиками, а 
також ринкової теорії ціноутворення активів і 
формування оптимального портфеля [8]. Така 
позиція дослідника сформувалась під впливом 
формування нових ринків, що були зумовлені 
появою важливих фінансових інновацій кін-
ця 1980-х років у відповідь на нестабільність 
інфляції та процентних ставок, поглиблення 
фінансової лібералізації, зокрема регулювання 
та оподаткування, глобалізацію, а також техно-
логічний прогрес обчислювальних засобів і ко-
мунікацій. Серед інших найбільш важливими 
інноваціями визнано сек’юритизацію широко-
го спектра фінансових продуктів та еволюцію 
фінансових посередників як постачальників 
продуктів управління ризиками [9, 10]. Водно-
час, як відмічав М. Кастельс, саме фінансова 
сфера, поряд з інформаційно-комунікаційною, 
стала найбільш готовою і мотивованою до ін-
новаційних технологічних та організаційних 
змін [11]. Про це свідчать сучасні цифрові 
трансформації, які здатні змінити концепту-
альні засади та визначити нові функціональні 
перспективи фінансового посередництва.

Іншим фактором, що підтвердив немину-
чість трансформаційних процесів, стала гло-
бальна фінансова криза 2008–2009 рр., яка 
підірвала довіру до стабільності фінансових 
посередників, спровокувала зміни в їх інститу-
ційній структурі й інфраструктурі, загострила 
проблему пошуку нових джерел фінансуван-
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ня та об’єктів інвестування, посилила ринко-
вий тиск на фінансових посередників клієнтів 
щодо рівня обслуговування тощо. 

Нині фінансове посередництво все більше 
виходить за рамки традиційних фінансових ін-
ститутів. Так, Р. Мертон підкреслював, що ін-
ституційна структура фінансового посередни-
цтва є менш стабільною ніж його функції під 
впливом геоекономічних процесів, конкурен-
ції та технологій [12]. Підтвердженням цього є 
поширення такого явища, як дезінтермедіація, 
внаслідок виходу на фінансові ринки потужних 
IT-компаній (Amazon, Google, Apple, Alibaba, 
Microsoft, Facebook та ін.), виробничих корпо-
рацій (наприклад, Samsung, Mitsubishi), торго-
вих мереж (Starbucks чи Walmart) та FinTech-
стартапів. На ринку фінансових послуг 
з’явився новий учасник – необанк (його сино-
німи – віртуальний, мобільний, цифровий банк 
або банк-челенджер), що надають традиційний 
спектр послуг он-лайн на нових технологічних 
платформах із використанням мобільних до-
датків, відеочатів, робо-консультування тощо. 
Зокрема, за даними дослідницького центру 
Burnmark, у країнах світу у 2016 р. працювало 
70 необанків (Monzo, Starling, Tandem, Atom, 
Number26 та ін.), переважна більшість яких 
була у Великобританії – 40 [13]. Цьому сприяє 
лібералізація регулювання, мінімальне оподат-
кування, можливість отримати спеціальну лі-
цензію, широка база інвесторів і доступ до неї, 
кваліфікований ринок персоналу у сфері фі-
нансових технологій. На жаль, в Україні поки 
ще не такі сприятливі умови, тому перший 
проект «Monobank» був запущений на базі кла-
сичного комерційного банку «Універсал Банк» 
разом із Fintech Band.

Деякі особливості цифровізації банків-
ської сфери розкриває дослідження  «EMEA 
Digital Banking Maturity 2018», репрезентацій-
ну базу якого становила діяльність 238 бан-
ків і 10 Fintech-компаній із 38 країн Європи, 
Близького Сходу та Африки [14]. Згідно з тео-
рією дифузії інновацій Е. Роджерса, за рівнем 
інноваційної активності цифровізації фінан-
сового посередництва визначились: 1) ліде-
ри цифровізації – Швейцарія, Іспанія, Росія, 
Польща та Турція; 2) цифрові розумні (ранні) 
послідовники – Франція, Финляндія, Норвегія, 
Чехія, ПАР; 3) цифрові пізні послідовники – 
18 країн, зокрема Великобританія, Німеччи-
на, Швеція, Хорватія, Естонія та ін.; 4) такі, 

що запізнюються з цифровізацією, – 10 кра-
їн, зокрема Ісландія, Кувейт, Латвія, Арабські 
Емірати та ін. SWOT-аналіз показав, що 10 % 
банків, переважно лідери цифровізації, праг-
нуть до цифрового панування, розширення та 
зміцнення власних позицій у сфері відкритого 
банкінгу (Open Banking) й розширеного бан-
кінгу (Beyond Banking). Натомість, 37 % банків 
орієнтуються на цифровізацію функцій за най-
простішими потребами клієнтів, пов’язаними 
з основними банківськими продуктами. До 
них, зокрема, належать представники чет-
вертої групи. Декілька банків (1 % із третьої 
групи) вбачають свій проривний розвиток в 
Open / Beyond Banking. Найбільшу частку 
(52 %) займають банки, які більшість своїх по-
слуг уже перевели на цифрові технології. 

Стосовно конкуренції між банками та Fin-
tech-компаніями, варто відмітити, що, незва-
жаючи на технологічність останніх, їх про-
позиція щодо цифрових банківських послуг 
поки що є обмеженою, тільки 5 банківських 
продуктів проти 14, які пропонують банки. 
Але вони для 27 % (проти 12 %) основних 
продуктів використовують мобільний канал. 
Усе це вказує на завдання, які постали перед 
Fintech-компаніями. Подальший розвиток бан-
ківської сфери бачиться у стратегічному парт-
нерстві та глибокій інтеграції всіх фінансових 
посередників.

Розглянемо більш детально інші тренди 
цифрової трансформації фінансового посеред-
ництва.

Альтернативні види платежів. Нові рі-
шення пропонуються для розширення безго-
тівкових платежів та альтернативних каналів 
транзакцій (мобільні платежі, криптовалюти, 
P2P-платформи, M2M-payments, «хмарні» пла-
тежі тощо). Означені рішення реалізуються в 
інноваційних бізнес-моделях. Зокрема, згідно 
з European FinTech Awards 2017 до Top-3 уві-
йшли: універсальна модель екосистеми циф-
рової взаємодії споживачів Doccle (Бельгія); 
технологія платіжних шлюзів Payworks (Ні-
меччина); сервіс для онлайн-платежів із мож-
ливістю онлайн-кредитування Twisto (Чехія) 
[15]. Упровадження цих сервісів показало, що 
фінансові посередники вже відчувають підви-
щення вимогливості з боку клієнтів, зменшен-
ня клієнтської бази та втрату контролю за тран-
закціями, зменшення ринку платіжних карток, 
а відтак і втрату частки комісійного доходу. 

Н. М. Пантєлєєва
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Особливо слід відмітити цифрову альтер-
нативу готівковим коштам – цифрові валюти 
або криптовалюти. Зокрема, центральні банки 
деяких країн реалізують проекти впроваджен-
ня національної цифрової валюти, наприклад, 
Китай, Індонезія, Таїланд, Уругвай, Венесуела, 
Сінгапур та ін. Поряд із можливостями спо-
стерігаються і широко обговорюються загрози, 
які пов’язані із криптовалютами, зокрема вико-
ристання шахрайських схем під час проведення 
ІСО, легалізація брудних коштів і фінансування 
тероризму, неспроможність захистити інвесто-
рів від крадіжок і покупки скам-токенів, мож-
ливість порушення суверенітету та економіч-
ної незалежності країни внаслідок зростання 
капіталізації криптовалюти. Так, Й. Вайдман, 
президент Федерального банку Німеччини, 
уважає, що: «…центробанки повинні прагнути 
до того, щоб зробити існуючі платіжні системи 
більш ефективними й більш швидкими», а ура-
ховуючи, що криптавалюти, на його думку, по-
тенційно здатні поглиблювати фінансові кризи, 
зосередитись необхідно на миттєвих платежах, 
які «знизять інтерес людей до цифрових валют» 
[16]. Поряд із криптовалютами викликають ін-
терес сучасні альтернативні валюти, заснова-
ні на часі, – Time Dollars (США), Fureai Kippu 
(Японія), Ithaca Hours (США), Tlaloc (Мексика), 
які, поряд з економічним, мають значний соці-
альний ефект [17]. Технологія блокчейн розши-
рює можливості поширення цієї альтернативної 
валюти. Так, у 2017 р. Chronobank анонсував 
випуск Labor-Hour tokens (LH-токени) на блок-
чейнах Ethereum, Waves и NEM, які прив’язані 
до середньої погодинної оплати праці окремої 
країни та забезпечені реальною робочою силою 
від великих рекрутингових агентств і компаній 
із набору персоналу [18]. 

P2P- та Balance Sheet-кредитування. Серві-
си P2P-кредитування надаються через цифрові 
платформи чи маркетплейси, що напряму по-
єднують кредитора (інвестора) з позичальником 
без участі традиційного фінансового посеред-
ника. Балансове кредитування – надання позик 
за рахунок капіталу самої цифрової платформи 
(власного чи позикового), що робить їх подібни-
ми до банків [19]. Такі сервіси дозволяють до-
лучити до фінансових ринків осіб і малий бізнес, 
який раніше був відрізаний від можливості отри-
мати традиційний кредит, а також значно зеконо-
мити на комісійних традиційних фінансових по-
середників. Проте для фінансових посередників 

ускладнюється процедура визначення кредито-
спроможності позичальника внаслідок розподі-
лення кредитних історій між платформами. 

Цифровізація страхування. Страховий біз-
нес є найбільш консервативним, тому повільно 
здійснює реорганізацію, незважаючи на явні 
переваги, які відкриває для нього інтеграція з 
новітніми цифровими технологіями, зокрема 
розширення сфери діяльності та покращення 
обслуговування клієнтів, докорінна зміна стра-
хового продукту, підвищення рівня персоналі-
зації та мінімізація витрат [20]. 

Поширенню InsurTech сприяє нормативна 
лібералізація в деяких країнах, зокрема у Ве-
ликобританії, Австралії, Сінгапурі та ін. При-
кладами успішних бізнес-моделей InsurTech 
можна вважати: он-лайн страхову компанію 
ZhongAn (Китай), платформу для автостраху-
вання OSeven Telematics (Греція), сервіс стра-
хування ризиків Gavin і страхування життя 
Insureapp (Нідерланди) та ін. [15]. 

Наприклад, InsurePal – це P2P-протокол 
наступного покоління, в основі якого лежить 
концепт соціального доказу з використанням 
можливостей технології блокчейн. Блокчейн-
протокол для страхування соціального доказу 
дозволяє оцінювати та зменшувати вартість 
страхування для власників полісів завдяки 
спеціальним алгоритмам, які будуть перерахо-
вувати минулі внески та коригувати вартість 
згідно з рейтингом соціального доказу клієн-
та. Передбачається, що платформа InsurePal 
змінить операційну модель страхової індустрії 
[21]. Іншими прикладами застосування техно-
логії блокчейн у страхуванні є: InChain – де-
централізована блокчейн-платформа для стра-
хування ризиків та інвестування у страхові 
облігації; страховий продукт MetLife Asia для 
фінансового захисту пацієнтів; спільний про-
ект AAIS (Американська асоціація страхових 
послуг) та IBM Blockchain стосовно автомати-
зації та прозорості фінансової звітності стра-
ховиків та ін. Нові бізнес-моделі у страхуванні 
спираються на інновації IoT у медичному та 
особистому страхуванні, переході від моделей 
реактивної реституції (Reactive Restitution) 
до проактивного попередження (Proactive 
Prevention) [22], а також використання BigData 
та штучного інтелекту для аналізу та прийнят-
тя рішень.  

Управління інвестиціями. Основними трен-
дами сьогодні є інвестиційні платформи, кра-
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удфандінг, соціальний та алгоритмічний трей-
динг, robo-advising. 

Так, високу оцінку European FinTech Awards 
2017 отримали: 1) інвестиційна платформа 
FundedByMe (Швеція) для країн Північної Єв-
ропи, що охоплює інвесторів 197 країн; 2) ін-
вестиційна платформа підтримки підприємни-
цтва Fundedbyme (Estonia) на основі технології 
блокчейн, яка орієнтована на синдикацію і тор-
гівлю; 3) інвестиційна платформа Twino (Лат-
вія), яка пропонує інвестиції в євро та GBP для 
захисту інвесторів від валютного ризику, що 
залучила інвесторів із більш ніж 30 країн, здій-
снює споживче кредитування [15]. Останнім ча-
сом активно поширюється краудфандінг, який 
ще отримав назву «народного» кредитування. 
Але ставлення до нього неоднозначне. Так, пре-
зидент SET заявив, що платформа LiVE станє 
«ключовим механізмом, що сприятиме зрос-
танню Таїланду», оскільки це дозволить стар-
тапам і малим підприємствам отримати фінан-
сування [23]. Проте, на думку офіційного Ки-
таю, такі нові методи залучення фінансування, 
як ICO (Initial coin offering, первинне розміщен-
ня монет), IMO (Initial mining offering, первинна 
майнерська пропозиція) та IEO (Initial Exchange 
Coin, первинна біржова пропозиція), є одним зі 
способів спекуляцій криптовалютами [24].

Викликає інтерес robo-advising – нова інф-
раструктура, що дозволяє після прийняття рі-
шення щодо інвестування на фондовому рин-
ку відразу отримати цю послугу, повністю 
запаковану в автоматичний сервіс [25]. Такий 
сервіс розроблено банками «Morgan Stanley», 
«Barclays», «Royal Bank of Scotland» та ін. Зо-
крема, лідером європейського ринку FinTech є 
«I know First» (Італія) – перша технологія, за-
снована на штучному інтелекті та моделі по-
шуку BigData для прийняття рішення на основі 
аналізу та прогнозування процесів фондового 
ринку. Вона надає комплексне індивідуальне 
алгоритмічне рішення для роздрібних інвес-
торів [15]. Варто відмітити, що фінансові по-
середники поряд із такими перевагами, як під-
вищення відкритості ринку й розширення ін-
вестиційних можливостей, мають необхідність 
вирішити проблемні питання: регулювання за-
хисту прав споживачів; конкуренції та/або кон-
солідації внаслідок підвищення ролі в управ-
лінні інвестиціями зовнішніх учасників ринку; 
реорганізації структур і скорочення персоналу 
внаслідок екстерналізації сервісу.  

Фінансовий трейдинг. Передбачає розвиток 
нових торговельних майданчиків і прискорен-
ня виконання операцій за рахунок використан-
ня технології блокчейн, криптовалют, IoT та 
ін. Сьогодні набувають поширення системи 
алгоритмічного трейдингу (автоматизованої 
торгівлі за допомогою роботів) та end-to-end 
transaction (сервіси основані на BigData для 
оптимізації, підвищення ефективності публіч-
ного та комерційного трафіку, ураховуючи 
технологічні зміни й необхідність підтрим-
ки нових транспортних послуг). Можливими 
ефектами та наслідками фінансового трей-
дингу для фінансових посередників можуть 
бути: зростання інформаційної насиченості та 
швидкості обробки ринкових даних, що зумо-
вить необхідність додаткового інформаційного 
регулювання; зменшення ролі та значення всіх 
учасників і посередників ринку; переорієнта-
ція з посередництва на консалтинг тощо.

Висновки із зазначених проблем і пер-
спективи подальших досліджень у подано-
му напрямі. Важливо зазначити, що цифро-
ва трансформація поширюється на всі форми 
фінансового посередництва, розширює типи 
фінансових посередників і надає динаміку 
розвитку ринку фінансових послуг. Потенціал 
цифрових технологій не обмежується автома-
тизацією та технологією блокчейн, він значною 
мірою ще не розкритий. Широка функціональ-
ність цифрових технологій підтверджує їх здат-
ність бути затребуваними не тільки фінансови-
ми посередниками, але реальним і державним 
сектором економіки, наслідком чого, з високою 
вірогідністю, стануть суттєві трансформаційні 
зміни, до яких слід готуватись і консолідувати 
зусилля фінансової та технологічної спільноти 
за умови державної підтримки. 

Необхідність подальших досліджень зумов-
лена динамікою розвитку й поширенням циф-
рових технологій у соціально-економічні про-
цеси. Перспективними напрямами подальших 
досліджень, поряд із практичними аспектами 
їх упровадження в діяльність фінансових по-
середників та оцінювання ефектів, є проблемні 
питання формування концептуальних підходів 
цифровізації бізнес-моделей фінансових посе-
редників, управління ризиками та оцінювання 
цінності трансформаційних ефектів, удоско-
налення державного регулювання відповідно 
до викликів цифровізації з урахуванням між-
народного досвіду.

Н. М. Пантєлєєва
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Аннотация. Цель статьи заключается в исследовании ключевых трендов финансового 
посредничества и трансформации деятельности финансовых посредников под влиянием рас-
пространения цифровых технологий. Методика исследования. Решение поставленных в 
статье задач осуществлено с помощью общенаучных и специальных методов исследования, 
в частности системного и аналитического подходов для обобщения опыта развитых стран 
мира для его имплементации при построении цифровой экономики в Украине. Результатом 
исследования является выявление предпосылок и характеристических особенностей совре-
менных трендов цифровых трансформаций финансового посредничества как центрального 
института и важного механизма экономического роста. Раскрыта сущность и специфика 
цифровизации таких сфер деятельности финансовых посредников, как банковская деятель-
ности, расширение безналичных платежей и альтернативных каналов транзакций, кредито-
вания и страхования, финансового трейдинга, управления инвестициями на основе современ-
ных цифровых платформ и технологий. Практическая значимость результатов иссле-
дования. В статье обосновано, что для дальнейшего прогрессивного развития финансового 
посредничества чрезвычайно важным является формирование концептуальных подходов циф-
ровизации бизнес-моделей финансовых посредников, управление рисками и оценивание ценно-
сти трансформационных эффектов, совершенствование государственного регулирования в 
соответствии с вызовами цифровизации с учетом международного опыта.

Ключевые слова: финансовое посредничество, финансовые посредники, финансовые иннова-
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N. Pantielieieva, Dc. Econ. Sci., Docent (Cherkasy Institute of the State Higher Educational Institu-
tion “Banking University”). Digital transformations of financial intermediation.

Annotation. The purpose of the paper is to explore the key trends of financial intermediation and 
the transformation of financial intermediaries through the diffusion of digital technologies. Methodology 
of research. The solving of the tasks set in the article is carried out with the help of general scientific 
and special research methods, in particular, the system and analytical approaches for the generaliza-
tion of the experience of the developed countries of the world for its implementation in the construction 
of the digital economy in Ukraine. Findings. The result of the study is to identify the prerequisites and 
characteristic features of modern trends of digital transformations of financial intermediation as a central 
institution and an important mechanism of economic growth. The essence and specificity of digitaliza-
tion of such spheres of financial intermediaries activity as banking, expansion of cashless payments and 
alternative channels of transactions, lending and insurance, financial trading, investment management 
on the basis of modern digital platforms and technologies are revealed. Practical value. The article 
substantiates that for the further progressive development of financial intermediation the formation of 
conceptual approaches of digitalization of business models of financial intermediaries, risk management 
and evaluation of the value of transformational effects, improvement of state regulation in accordance 
with the challenges of digitalization taking into account international experience is extremely important.

Keywords: financial intermediation, financial intermediaries, financial innovations, digital econo-
my, digitalization, digital transformations, blockchain, cryptocurrency.

Н. М. Пантєлєєва


