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BLOCKCHAIN И КРИПТОВАЛЮТЫ. НОВАЯ ЭПОХА 
 
История денег, как финансового инструмента, который облегчает обмен и 

участвует в накоплении капитала, превышает несколько тысяч лет. Начавшись с 
природных богатств в виде редких ракушек, история продолжается в виде короткого 
компьютерного кода, стоимость которого может превышать стоимость золотой 
унции (другого известного денежного стандарта) в несколько раз. Путь от создания 
строк кода, основанного на криптографических законах, до определения рыночной 
стоимости и торгах на бирже, и является объектом внимания в данной работе.  

Современная рыночная экономика предоставляет на выбор обществу два вида 
денег: фиатные и нефиатные. Фиатные деньги – деньги, номинальная стоимость 
которых устанавливается и гарантируется государством вне зависимости от 
стоимости материала, из которого деньги изготовлены. Нефиатные деньги – 
негосударственные деньги, эмитируемые и используемые в обращении частными 
институциональными субъектами. Одной из основных формаций нефиатных денег 
на сегодняшний день является криптовалюта.  

Криптовалюта – это один из видов цифровой валюты. Ее эмиссия и учет 
основаны на различных криптографических методах. Функционируют 
криптовалюты децентрализовано, в распределенной компьютерной сети. В основу 
децентрализованного функционирования лег принцип под названием Blockchain. 
Данный принцип требует внимательного изучения, так как по мнению многих 
известных аналитиков и известных в финансовом мире личностей, именно на 
данном принципе будут основываться современные национальные рыночные 
экономики, передовые системы налогообложения и остальные сферы национальных 
и интернациональных экономик. В случае с криптовалютами, Blockchain выступает 
в роли распределенной базы данных, которая содержит информацию о всех 
транзакциях (любых операциях с счетом), проведенных участниками системы. 
Каждый обладатель счета имеет доступ к информации о любой из транзакций, 
когда-либо происходивших в Blockchain.  

Однако применение технологии Blockchain, как упоминалось ранее, не 
ограничивается сферой финансов. На данный момент уже были проведены 
эксперименты с технологией во многих других сферах, в частности по проведению 
целых сделок, с использованием технологии комплексно. Представим, что 
Австралийской компании необходимо приобрести товар в Мексике. В классическом 
исполнении это несет достаточно высокие бюрократические издержки, банковские 
комиссии, и широкие хронологические рамки. Blockchain решает все перечисленные 
проблемы комплексно. Начиная с автоматических оплат, которые видят обе стороны 
сделки, и которые проходят с минимальной комиссией в отличии от нескольких 
процентов «Swift», заканчивая автоматическим предоставлением налоговых и 
таможенных деклараций, которые видны налоговым и таможенным организациям 
юрисдикций обеих сторон. Время совершение сделки сокращается с нескольких 
недель до нескольких часов. После этого ответственность за оперативность ложится 
на плечи логистических компаний, которые в свою очередь автоматически 
получают оплату за доставку по прибытию товара в место доставки, или на каком-
либо другом условии, согласованном сторонами. Всего 10 лет назад, данная 
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операция считалась фантастикой, а в ближайшей перспективе это будет новым 
стандартом.  

В качестве еще одного способа применения технологии, можно описать 
использование технологии в вендинговых компаниях. Предположим существует 
компания, все торговые автоматы которой объединены в сеть Blockchain. Что 
получает от этого компания? Во-первых, проблема отсутствия какого-либо товара 
на торговой точке, что в свою очередь ведет к потере клиента, пропадает. Можно 
запрограммировать подачу сигнала автоматом, при продаже последнего товара 
определенной категории. Ответственный за данный район продаж субъект получает 
сигнал, и в свою очередь отправляет необходимое количество товара на точку 
продажи. Современные вендинговые автоматы в этом случае полагаются на 
человеческий фактор и простую статистику продаж, однако этого не всегда 
достаточно. Во-вторых, возможность ведения бизнеса на дистанции. Вендинговые 
точки продажи объединенные в сеть Blockchain, способны учавствовать в 
финансовых операциях автоматически. Например, компания, находясь в Панамской 
юрисдикции, может не открывать представительства в других странах. Вендинговые 
автоматы могут находиться в различных точках планеты, а оплата товара и налогов 
будет происходить автоматически каждым автоматом индивидуально, в 
соответствии с законодательством каждой конкретной страны. Один банковский 
счет у материнской компании, а плательщиков с данного счета тысячи, и каждый 
платит необходимые налоги и сборы, однако компания продолжает оставаться в 
интересующей ее юрисдикции. Что получат от этого потребители? Возможность 
проверки наличия товара в ближайших автоматах, отсутствие товарного дефицита, 
более продуктивное развитие компаний, так как у компаний освобождается время 
для совершенствование продукции и развития ассортимента, в связи с тем, что на 
многие ежедневные задачи больше времени тратить не нужно. Если в компании 
перевести зарплатные проекты и документооборот на технологию Blockchain, то 
компании только и остается, что заниматься развитием, а не поддержкой 
существующего процесса продаж. Возможность применения данного примера 
ограничивается на данный момент только консерватизмом многих законодательств, 
однако движения в сторону использования современных технологий на подобии 
этой, видно во всех регионах планеты.  

 Возвращаясь к криптовалюте, идея ее создания состояла в обмене деньгами 
без центральной власти, в электронном виде, почти мгновенно и с наименьшими 
издержками. На сегодняшний день, капитализация основных мировых криптовалют 
превышает 16 миллиардов долларов, и подтверждает успешное выполнение всех 
поставленных ранее задач перед этим экономическим инструментом.  

Первая криптовалюта появилась в 2009-м году под название Bitcoin. Она и по 
сей день имеет наибольшую популярность среди криптовалют (более 8 млн [1] 
интернет-пользователей пользуются данной валютой) и является лидером по 
ежедневному обороту и общей капитализации. Криптовалюта Bitcoin имеет 
основные функции и свойства фиатных денег: как средство накопления, как 
средство сбережения и как расчетная единица. Как и всякая валюта, Bitcoin имеет 
свой курс. Bitcoin не являются долговым обязательством эмитента, что отличает его 
от электронных денег и безналичных расчетов. Котировка биткойна зависит 
исключительно от баланса спроса и предложения, она никем не регулируется. Ни 
резкий рост, ни резкое падение не ограничивается, как это происходит на фондовых 
биржах путем остановки торгов. Если спрос заключается в покупательской 
способности на специальных биржах, то предложение сводится к темпам создания 
новых Bitcoin. Эмиссия валюты происходит посредством работы миллионов 
компьютеров по всему миру, используя программу для вычисления математических 
алгоритмов. Суть добычи новых Bitcoin сводится к решению некой сложной 
криптозадачи, которая решается методом полного перебора. Деятельность по 
созданию новых блоков (Bitcoin) ради возможности получить вознаграждение в 
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форме эмитированных Bitcoin получила название «майнинг» (от англ. mining – 
добыча полезных ископаемых). После формирования каждых 210 000 блоков 
(приблизительно раз в 4 года) запрограммировано математическим алгоритмом 
уменьшать количество Bitcoin в блоке вдвое, то есть значение является убывающей 
геометрической прогрессией [2]. Первоначально, размер эмиссии при создании 
блока составлял 50 биткойнов. В ноябре 2012 произошло первое уменьшение 
эмиссионной награды с 50 до 25 Bitcoin. В июле 2016-го года, награда уменьшилась 
с 25 до 12,5 Bitcoin. В 2031 году размер эмиссии при создании блока составит менее 
одного Bitcoin и продолжит стремиться к нулю. Предполагается что эмиссия 
остановится в 2140 году [3, с. 4]. Всего, согласно алгоритму, может быть создано 
21 млн Bitcoin. Этот алгоритм и создает ограниченное предложение, и 
соответственно экспоненциальный рост курса.  

Ограниченное предложение рождает инвестиционную привлекательность. 
Одни люди видят в Bitcoin возможность укрыть свой капитал по аналогии с 
швейцарскими банками, другие видят схожесть торговли криптовалютой с 
фондовым рынком, и видя высокую волатильность и продолжительный рост, 
предпочитают инвестировать с целью получения прибыли. В качестве известных 
примеров заработка можно привести братьев Кэмерон и Тайлон Винклвосс, 
скандально известных благодаря искам в сторону Марка Цукерберга. Еще в апреле 
2013 года они приобрели 1% от всех существовавших на тот момент Bitcoin. 
Закупившись по 120-200$, они получили возможность начать продажу по цене в 
1100$ всего через несколько месяцев, в декабре 2013. Другой пример, это известный 
биткоин-миллионер Роджер Вер. Вложив более 1000000 долларов при цене от 1 до 
10$ за Биткоин, его инвестиции принесли десятки миллионов долларов. Однако 
одна общая мысль связывает обоих участников этого уникального рынка. Все они 
утверждают что Биткоин очень сильно недооценен, и его стоимость в будущем 
будет составлять несколько десятков тысяч долларов за единицу.  

Помимо Биткоин, существует еще множество криптовалют, основанных на 
принципе Blockchain. Каждая криптовалюта несет свою индивидуальную идею, или 
создается под определенный инвестиционный проект. Данные валюты, которые 
называются «альткоинами» (от английского «alternative» и «coin» – альтернативные 
монеты), позволяют организовывать краудфандинговые процессы. Аналог IPO, но 
со своими уникальными особенностями. Альткоины имеют большой 
инвестиционный потенциал, однако к инвестициям необходимо подходить с 
осторожностью. Высокая волатильность и популярность в СМИ, еще не означают 
надежность и долгосрочную перспективу роста. Идеальным является вариант 
инвестирования в краткосрочном периоде. Периоде между началом эмиссии, до 
запуска основного проекта. Именно в этот момент существует возможность 
заработать наибольшие проценты от первоначальных вложений.  

К сожалению, о массовости и большом значении криптовалюты Bitcoin и 
альткоинов в Украине говорить не приходится, однако по состоянию на 
сегодняшний день (17.10.2016), Украина занимает 16 место в мире по количеству 
пользователей криптовалют [6]. 

Криптовалюты – новейший и очень перспективный финансовый инструмент. 
Технология Blockchain – технология будущего, которая уже начинает играть роль в 
нашей повседневной жизни. Эти технологии требуют пристального внимания и 
исследований, так как эпоха цифровой экономики не за горами, а она не сможет 
функционировать без этих технологий.  
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МОДЕРНІЗАЦІЯ ФУНДАМЕНТАЛЬНОГО АНАЛІЗУ  
НА РІВНІ ПІДПРИЄМСТВА 

 
На сьогоднішній день ринок акцій є одним із потужних інструментів 

фінансового ринку та посідає особливе місце на ринку капіталів. Інвесторам, у яких 
є вільні кошти та бажання їх примножити, необхідний аналіз цінних паперів у які 
вони планують їх вкладати. Одним із найпоширеніших видів аналізів, що 
використовуються аналітиками фондового ринку, та ринку акцій зокрема, є 
фундаментальний аналіз. Проведення такого аналізу є важливою складовою 
фінансового менеджменту як індивідуального інвестора, так і окремих компаній із 
управління активами тощо. 

Фундаментальний аналіз  це аналіз вартості цінних паперів, який спирається 
на фактори макроекономічного, галузевого та корпоративного рівнів, що 
зумовлюють можливість отримання та величину доходів у майбутньому [2, с. 895]. 
Даний аналіз передбачає комплексну оцінку факторів, які впливають або можуть 
вплинути на вартість цінних паперів, а також  з’ясування справедливої вартості 
акцій. Фундаментальний аналіз є тим інструментом, що дозволяє встановити 
наскільки акції є привабливими для інвестування, тобто встановити, чи є вони 
недооціненими.  

Теоретичні основи фундаментального аналізу на ринку акцій та особливості 
проведення даного аналізу досліджували такі зарубіжні вчені: У. Баффет, З. Боді,  
Л. Гітман, А. Дамодаран, Т. Коллер, С. Коттл, Р. Ф. Мюррей, М. Харрісон, У. Шарп 
та інші. Серед вітчизняних вчених даною проблемою займалися такі вчені як  
А. Грязнова, О. Єфімова, П. Ліхновський, Л. Лутай, Г. Мисака, Г. Поляк,  
М. Солодкий, О. Сохацька, А. Пересада, А. Шапкін та ін. Варто відмітити, що 
питання модернізації фундаментального аналізу на рівні підприємства є 
дискусійним та потребує подальшого дослідження. 


