
Uzhhorod, Ukraine                                         March 24–25, 2025 

89 

економічних проблем. Глобалізація, яка колись сприймалася як 

рушійна сила процвітання, все частіше сприймається з підозрою…  
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У період воєнного стану критично важливе значення серед умов 

функціонування вітчизняної економічної системи має фінансова 

стабільність. Відмінною позитивною рисою фінансового розвитку України 
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на тлі низки проблем, пов’язаних із обмеженістю власних джерел 

фінансування та зависокими ризиками воєнного часу, є її високі цифрові 

рейтинги та сприйнятливість до криптовалют і віртуальних активів. За 

даними Crypto.com у 2024 р. Україна посіла четверте місце у світі за 

сприятливістю для криптовалют (у 2022 р. – третє), на Україну припадає 

4,8% веб-трафіку найбільшої у світі криптовалютної біржі Binance [1]. За 

даними WhiteBIT, 26 % українців серед опитаних мешканців міст з 

населенням понад 100 тис. володіють криптовалютами [2], в цілому понад 

10% населення тримають криптоактиви [3].  

Розширення обігу віртуальних активів в Україні певною мірою має 

стабілізуючий вплив на фінансову систему за рахунок часткового 

виконання функції заощадження та розширення можливості 

диверсифікації вкладень і отримання додаткового доходу для 

вітчизняних суб’єктів ринків капіталу, проте вплив сегмента 

віртуальних активів на загальну стабільність ринків капіталу є 

невизначеним в силу недостатньої дослідженості природи їх причинно-

наслідкових зв’язків. Останні три вражаючі глобальні кризи: пандемія 

COVID-19, російсько-українська війна та палестино-ізраїльський 

конфлікт засвідчили, що динаміка курсу віртуальних активів 

характеризується великою волатильністю і невизначеністю в кризові 

періоди [4; 5; 6]. Якщо на світову фінансову кризу 2008 р. більшою 

мірою зреагували фондові біржі в Азії, то у відповідь на пандемію 

COVID-19 більшою мірою зросла волатильність на фінансових біржах 

США та ЄС. Щодо російсько-української війни, то основними каналами 

її негативного впливу на фінансові ринки були фінансові санкції, 

підвищення цін на товари та руйнація логістики та ланцюжків поставок 

[7]. Зростання цін на сировинні товари та дефіцит ключових ресурсів 

посилили інфляційний тиск, що обумовило ужорсточення процентної 

політики центробанків провідних країн і призвело до збільшення 

волатильності фондових ринків. На зростаючу невизначеність 

глобальні криптовалютні ринки негативно відреагували посиленням 

ведмежих трендів.  

Під час палестино-ізраїльського конфлікту ринок криптовалюти 

також зазнав деструктивного впливу: розбалансування світових ринків 

посилило прояви стадної поведінки інвесторів, які слідували 

тенденціям ринку, а не приймали самостійні рішення. Як відмічають 

дослідники, наслідки конфлікту між Палестиною та Ізраїлем для ринку 

криптовалют демонструють, яким чином геополітична нестабільність 

може впливати на психологію інвесторів у фінансові активи, 

збільшуючи ризик і знижуючи ефективність ринку [8]. 
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Основною причиною втрат інвесторів на ринках капіталу у кризові 

періоди є різкі зміни кон’юнктури, зумовлені потоками капіталу під 

впливом спекулятивних настроїв. Ця тенденція характерна і для ринків 

криптовалют. Але в деяких випадках спостерігається дещо специфічна 

динаміка ринку криптоактивів, коли, на відміну від традиційних 

фінансових ринків, інвестори демонструють не стадну поведінку, а 

діють незалежно, керуючись персоналізованою оцінкою ризиків 

завдяки швидко доступній інформації. [9] Це засвідчив регресивний 

аналіз цінової динаміки п’яти основних криптовалют (біткойн, 

Ethereum, Tether, BNB і Solana) та індексу CRYPTO20 протягом трьох 

періодів: пандемії COVID-19 (з 31 грудня 2019 року по 31 березня 

2021 року), російсько-української війни (24 лютого 2022 року по 

20 травня 2024 року) та палестино-ізраїльської війни (7 жовтня 

2023 року по 20 травня 2024), результати якого показали нижчу 

волатильність курсу криптовалют порівняно з іншими сегментами 

фінансових активів [10], окрім чітко вираженого ведмежого тренду. 

Відтак на ринках віртуальних активів синдром стадної поведінки 

інвесторів, що лежить в основі спекулятивних тенденцій, істотно 

слабший.  

Цей феномен пояснюється специфічними властивостями 

криптовалют, що пов’язані з такими факторами, як їх децентралізована 

природа і різна схильність інвесторів до ризику. Оскільки торговці все 

частіше використовують криптовалюти як засоби хеджування або 

диверсифікації традиційних портфелей фінансових активів, то їх 

поведінка стала більш індивідуальною, сформованою особистими 

фінансовими цілями та великою кількістю легкодоступної інформації, 

що знижує проблему інформаційної асиметрії. Специфіка поведінки 

торгівців криптовалютами сформувала такі характеристики їх ринку як 

цілодобове і швидке поширення інформації через цифрові платформи, 

що дозволяє інвесторам швидко та незалежно реагувати на 

інформаційні сигнали. Доступність в реальному моменті інформації про 

цінові коливання на ринку віртуальних активів дозволяє інвесторам 

приймати незалежні рішення, не слідуючи колективним тенденціям. 

Тому навіть під час екстремальних глобальних подій інвестори в 

криптовалюти можуть протистояти стадним настроям. Це контрастує зі 

звичайними моделями стадної поведінки інвесторів, які 

спостерігаються в інших сегментах фінансових ринків. Хоча 

децентралізований характер криптовалют підвищує їх сприйнятливість 

до геополітичних конфліктів [11].  



International scientific-practical conference 

92 

Зважаючи, що підтримка інформаційної прозорості та 

регульованості ринку віртуальних активів зменшує стадний ефект 

поведінки інвесторів та знижує волатильність курсової динаміки, то 

заходи в цьому напрямі набувають особливо великого значення для 

забезпечення стабільності цього сегменту ринку капіталів. Це має бути 

враховано в політиці регуляторів вітчизняного ринку віртуальних 

активів, особливо під час кризових епізодів, коли завдяки сприяння 

кращому доступу до ринкової інформації у реальному часі 

підвищується прозорість і зменшується інформаційна асиметрія на 

ринку криптовалют. У такий спосіб регулятори спроможні запобігти 

стадній поведінці, яка часто виникає через паніку та невпевненість 

інвесторів. Крім того, розробка і впровадження освітніх ініціатив для 

кваліфікованих торговців щодо ризиків стадної поведінки також може 

зменшити проблему нераціонального колективного прийняття рішень, 

яке веде до «провалів» ринку. Вітчизняні регулятори повинні 

встановити такі регуляторні рамки для ринку віртуальних активів, які 

максимально запобігатимуть його маніпулюванню і спекуляціям. 

Акцентування інформаційних аспектів посилення правил звітування 

про торгівлю віртуальними активами під час нестабільних періодів 

разом із запровадження таких традиційних механізмів як автоматичне 

призупинення торгів під час екстремальних коливань допоможе 

стабілізувати ринки та захистити інвесторів від негативних наслідків 

ринкової волатильності. що підвищуватиме стійкість вітчизняних 

ринків капіталу до кризових впливів. 
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