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ANALYSIS OF THE PROSPECTS FOR THE FORMATION OF A PORTFOLIO OF VIRTUAL ASSETS
BY BUSINESS ENTERPRISES

Формування портфеля віртуальних активів вітчизняними суб'єктами господарювання слід

вважати актуальним завданням, що визначається тенденціями розвитку нових інформаційних

та платіжних технологій, цифрових активів тощо, проте в Україні відсутнє нормативне забезпе-

чення операцій з віртуальними активами.

Метою статті є дослідження перспектив формування портфеля віртуальних активів вітчизня-

ними підприємствами, а також застосування багатокритеріального аналізу при обгрунтуванні

портфеля віртуальних активів.

Портфель віртуальних активів визначено як конкретну структуру підібраного набору конкрет-

них віртуальних активів відповідно до обраної діяльності учасника ринку віртуальних активів як

постачальника послуг, пов'язаних з обігом віртуальних активів чи як споживача послуг, пов'я-

заних з обігом віртуальних активів. Підвищення попиту з боку фізичних осіб та суб'єктів госпо-

дарювання на віртуальні активи вимагає формування від учасників ринку віртуальних активів

портфелів різних видів: портфель для володіння та портфель для продажу.

The formation of a portfolio of virtual assets by economic entities of Ukraine should be considered

an urgent task, which is determined by trends in the development of new information and payment

technologies, digital assets, etc. The main obstacle to the development of the virtual assets market

in Ukraine is the lack of legislative support for transactions with virtual assets.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
Формування портфеля віртуальних активів вітчиз-

няними суб'єктами господарювання слід вважати
актуальним завданням, що визначається тенденціями
розвитку нових технологій, цифрових активів, платіж-
них систем тощо. Більшість країн з високорозвиненою
економікою визнають нову реальність — інтегрують
блокчейн-технології і криптовалютний ринок в економ-
іку, розробляють нормативно-правову базу для їх фор-
мування та обігу віртуальних активів. В Україні пробле-
ма віртуальних активів активно обговорюється на дер-
жавному рівні та протягом 2017—2019 років були спро-
би законодавчого регламентування операцій з віртуаль-
ними активами: Закон України "Про обіг криптовалюти
в Україні" (проєкт №7183 від 06.10.2017 р.), Закон Ук-
раїни "Про стимулювання ринку криптовалют та їх по-
хідних в Україні" (проєкт №2679-VIII від 07.02.2019 р.),
Закон України "Про віртуальні активи" (проєкт №1708-
ІХ від 07.09.2021 р.). Нормативно та методично невиз-
наченими є основні положення формування портфеля
віртуальних активів вітчизняними підприємствами в умо-
вах посилення попиту та інвестиційної привабливості
віртуальних активів.

Ключові слова: віртуальні активи, криптовалюта, портфель віртуальних активів, ринок віртуальних
активів, ринкова капіталізація віртуальних активів.

Key words: virtual assets, cryptocurrency, virtual assets portfolio, virtual assets market, market capitalization
of virtual assets.

The purpose of the article is to study the prospects for the formation of a portfolio of virtual assets

by domestic enterprises and the use of multicriteria analysis in substantiating the portfolio of virtual

assets.

The virtual asset portfolio is defined as a specific structure of the selected set of specific virtual

assets according to the chosen activity of the virtual asset market participant as a provider of services

related to the circulation of virtual assets or as a consumer of services related to the circulation of

virtual assets. Increasing the demand from individuals and businesses for virtual assets requires the

formation of portfolios of virtual assets of various types. These are portfolio for ownership (the

portfolio of the first type) and the portfolio for sale (the portfolio of the second type).

 The main purpose of creating a portfolio of virtual assets (for example, cryptocurrencies) is to

ensure profitability and increase the value of the entity by creating an optimal portfolio of virtual

assets.

The system of specific local goals of virtual asset portfolio formation is determined.

The goals of forming a portfolio of virtual assets for ownership are to ensure high growth rates of

invested capital in the current long term; ensuring minimization of the level of risks associated with

the ownership of virtual assets; providing the necessary liquidity for the portfolio of virtual assets. It

is recommended to form a portfolio of the first type from virtual assets that meet the requirements of

acceptable level of risk (Ethereum, Binance Coin, Solana, Cardano, XRP, Polkadot, Terra, Dogecoin,

Avalanche, Polygon, Shiba Inu, Crypto.com Coin, Cosmos, Algorand) and level of return (Ethereum,

Binance Coin, Solana, Cardano, XRP, Polkadot, Terra, Dogecoin, Avalanche, Polygon, Shiba Inu,

Crypto.com Coin, Cosmos, Algorand).

The goals of forming a portfolio of virtual assets for sale are ensuring a high level of income from

services related to the circulation of virtual assets; ensuring minimization of the level of risks with

the provision of services related to the circulation of virtual assets. It is recommended to form a

portfolio of the second type from virtual assets in greatest demand (Tether, Bitcoin, Ethereum,

Binance USD, Cosmos, USD Coin, Binance Coin).

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Питанням віртуальних активів присвячено спеціальні
дослідження фахівців банківського та фінансового секторів,
інформаційних технологій. При цьому особлива увага при-
діляється нормативному забезпеченню операцій з віртуаль-
ними активами та висвітлена у працях вчених: Т.Л. Дмитрен-
ко, О.С. Катуніна, А.А. Кудь, О.І. Кулик, В.С. Мілаш, В.І. На-
гнибіда, В.Я. Новицький, Д.І. Погрібний та ін. [1—9]. Вітчиз-
няні дослідники поки що приділяють недостатньо уваги по-
тенційному й реальному формуванню портфеля віртуаль-
них активів вітчизняними підприємствами.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є дослідження перспектив формування

портфеля віртуальних активів вітчизняними підприєм-
ствами, а також застосування багатокритеріального ана-
лізу при обгрунтуванні портфеля віртуальних активів.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Закон України "Про віртуальні активи" (проєкт
№1708-ІХ від 07.09.2021 р.) призначений визначити пра-
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вові основи відносин, що виникають у зв'язку з обігом
віртуальних активів, у тому числі за участю підприємств.

Відповідно до проєкту Закону України "Про вір-
туальні активи" суб'єкти господарювання як учасники
ринку віртуальних активів поділяються на дві категорії:
постачальники послуг, пов'язаних з обігом віртуальних
активів, а також особи, які здійснюють операції з вірту-
альними активами у власних інтересах [10]. Постачаль-
ники послуг, пов'язаних з обігом віртуальних активів,
після прийняття Закону України "Про віртуальні акти-
ви" отримають право здійснювати в інтересах третіх осіб
один або декілька з видів діяльності:

— зберігання або адміністрування віртуальних акти-
вів та ключів віртуальних активів;

— обмін віртуальних активів;
— переказ віртуальних активів;
— участь і надання фінансових послуг, пов'язаних

із пропозицією емітента та/або продажем віртуальних
активів [10].

Підвищення попиту з боку фізичних осіб та суб'єктів
господарювання на віртуальні активи вимагає форму-
вання від учасників ринку віртуальних активів портфелів
різних видів: портфель для володіння та портфель для
продажу (рис. 1). Перспективним слід вважати форму-
вання портфелів віртуальних активів для володіння
фінансовими компаніями, страховими компаніями, ко-
мерційними банками після прийняття відповідного за-
конодавчого та нормативного забезпечення, а також

фізичними особами. Формування портфелів віртуаль-
них активів для володіння буде можливим фінансови-
ми посередниками за дорученням та за кошти замов-
ників.

На нашу думку, портфель віртуальних активів — це
конкретна структура підібраного набору конкретних
віртуальних активів відповідно до обраної діяльності
учасника ринку віртуальних активів. Головною метою
формування портфеля віртуальних активів (на прикладі,
криптовалюти) є забезпечення прибутковості та підви-
щення вартості суб'єкта господарювання шляхом фор-
мування оптимального портфеля віртуальних активів.

З урахуванням сформульованої головної мети бу-
дується система конкретних локальних цілей формуван-
ня портфеля віртуальних активів, які відмінні за видами
портфелів:

— портфель віртуальних активів для володіння: за-
безпечення високих темпів приросту інвестованого ка-
піталу в поточній довгостроковій перспективі; забезпе-
чення мінімізації рівня ризиків, пов'язаних з володінням
віртуальними активами; забезпечення необхідної
ліквідності підприємства загалом та портфеля віртуаль-
них активів;

— портфель віртуальних активів для продажу: за-
безпечення високого рівня формування доходу від по-
слуг, пов'язаних з обігом віртуальних активів; забезпе-
чення мінімізації рівня ризиків з наданням послуг, по-
в'язаних з обігом віртуальних активів.

Рис. 1. Особливості формування портфелів віртуальних активів
Джерело: авторська розробка.
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Основні методичні аспекти розробки алгоритму роз-
рахунку ефективності портфеля віртуальних активів наве-
дено у праці В.В. Кулаженко, В.В. Лазоренко, О.Ф. Куз-
нецов, Є.В. Коколова [11]. Вчені пропонують декілька
підходів до балансування портфеля віртуальних акти-
вів.

1. Балансування за попитом. У цьому дослідженні
розглянуто 20 найпоширеніших віртуальних активів
(криптовалют), які обиралися за їхньою капіталізацією
станом на 04.01.2022 р.: Bitcoin, Ethereum, Binance Coin,
Tether, Solana, Cardano, USD Coin, XRP, Polkadot, Terra,
Dogecoin, Avalanche, Polygon, Shiba Inu, Binance USD,

Crypto.com Coin, Cosmos, Wrapped
Bitcoin, ChainLink, Algorand (табл. 1).

Наразі найкапіталізованішою
криптовалютою залишається Bitcoin,
Ethereum, Binance Coin. Зараз Bitcoin
стають все більш популярними, досить
швидко зростає курс по відношенню
до долара США та в багатьох країнах
світу може використовуватись як
засіб купівлі товарів чи послугу [11].
Проте за обсягом торгів за добу на по-
чатку 2022 року лідерами були Tether,
Bitcoin, Ethereum, Binance USD, USD
Coin. Саме дані валюти повинні бути
покладені у основу формування пор-
тфеля для продажу.

2. Балансування за ризиком. Суть
балансування за ризиком полягає в
розподілі ризикових і менш ризикових
віртуальних активів у портфелі. Учас-
ники ринку віртуальних активів обира-
тимуть між віртуальними активами, які
приносять потенційно високу прибут-
ковість, але і високий ризик або низь-
ку прибутковість і низький ризик. Для
балансування портфеля віртуальних
активів за ризиком визначимо для ви-
щезазначених віртуальних активів
(криптовалют) рівень прибутковості

(збитковості) та рівень зміни цін. Зміна ціни найпоши-
реніших віртуальних активів (криптовалют) наведена у
таблиці 2 та 3.

Показники зміни цін найпоширеніших віртуальних
активів (криптовалют) у 2021 р. дають можливість роз-
поділити активи за рівнем зміни цін:

— зростання цін на рівні до одного відсотка: Tether,
USD Coin, Binance USD,

— зростання цін на рівні до ста відсотків: Bitcoin,
Wrapped Bitcoin, ChainLink,

— зростання цін на рівні понад сто відсотків:
Ethereum, Binance Coin, Solana, Cardano, XRP, Polkadot,

Рис. 2. Матриця "розмір капіталізації/обсяг торгів" віртуальних активів (криптовалют) у 2021 р.

Джерело: авторська розробка.

Таблиця 1. Найпоширеніші віртуальні активи (криптовалюти)

Джерело: складено за даними https://cryptorank.io/ [12].
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Terra, Dogecoin, Avalanche, Polygon, Shiba
Inu, Crypto.com Coin, Cosmos, Algorand.

Рівень варіації цін найпоширеніших
віртуальних активів (криптовалют) вказує
на один з критеріїв ризику (табл. 3).

За даними побудованої побудуємо
матриці "рівень ризику/рівень річної
дохідності" (рис. 3) здійснено групу-
вання віртуальних активів (криптова-
лют) для формування портфелів воло-
діння.

2. Балансування по віртуальних акти-
вів. Якщо прийняти рішення тримати акти-
ви в одному віртуальному активі (крипто-
валюті), тоді весь портфель стає абсолют-
но не захищеним від ризику коливання кур-
су криптовалюти. Але, якщо сформувати
портфель за допомогою кількох віртуаль-
них активів (криптовалют), тоді зменшуєть-
ся рівень ризику та рівень втрати інвесто-
ваного капіталу.

3. Балансування по країнах і регіонах.
Таке балансування дозволяє уникнути
втрати на одній країні та заробити більше
на найперспективніших економіках світу [11].

Після того, як був складений портфель віртуальних
активів (криптовалют), потрібно слідкувати за його ста-
ном, постійно замінюючи одні активи на інші або на гро-
шові кошти.

ВИСНОВКИ
Портфель віртуальних активів — це конкретна

структура підібраного набору конкретних віртуальних
активів відповідно до обраної діяльності учасника
ринку віртуальних активів як постачальника послуг,
пов'язаних з обігом віртуальних активів чи як спожи-
вача послуг, пов'язаних з обігом віртуальних активів.

На основі проведеного узагальнення даних про стан
ринку віртуальних активів (криптовалют) визначено
перспективи формування портфелів віртуальних ак-
тивів: за портфелем для володіння — віртуальні ак-
тиви, що відповідають вимогам допустимого (по-
мірного) рівня ризику (Ethereum, Binance Coin, Solana,
Cardano, XRP, Polkadot, Terra, Dogecoin, Avalanche,
Polygon,  Shiba Inu,  Crypto.com Coin,  Cosmos,
Algorand) та прибутковості (Ethereum, Binance Coin,
Solana, Cardano, XRP, Polkadot, Terra, Dogecoin,
Avalanche, Polygon, Shiba Inu, Crypto.com Coin,
Cosmos, Algorand); за портфелем для продажу —
віртуальні активи, що користуються найбільшим по-
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1 BTC +14,3 +36 +30,1 -1,89 -35,4 -6,38 +19,7 +14 -7,3 +40 -7,12  
2 ETH +78,3 +7,43 +35,2 +44,4 -2,32 -16,3 +12,4 +35,9 -12,7 +42,8 +8,02  
3 BNB +18,4 +372,2 +44 +106,9 -43,3 -15,2 +11,6 +40,3 -17 +35,2 +18,7  
4 USDT +0,05 +0,02 -0,01 -0,06 -0,07 +0,03 +0,04 -0,02 +0,02 +0,02 -0  
5 SOL +181,9 +205,4 +49 +120,7 -24,2 +8,72 +2,75 +199,8 +29 +43,1 +3,11  
6 ADA +89,9 +277,9 -8,77 +13,4 +29,5 -23,1 -1,86 +111,6 -24 -7,25 -20,7  
7 USDC -0,07 +0,05 +0,16 +0,01 -0,26 +0,18 +0,14 +0,15 +0,01 -0,27 -0,07  
8 XRP +122,1 -14,8 +37,7 +174,1 -34,4 -32,5 +6,91 +59,9 -20,1 +16,9 -10  
9 DOT +73,4 +107,7 +9,21 -1,22 -36,3 -30 +3,79 +89,7 -9,73 +49,3 -11  
10 LUNA +124,1 +265,5 +249,5 -10,8 -60,6 -2,16 +66,8 +198 +19,9 +11,1 +37,2  
11 DOGE +711,5 +26,4 +11,1 +546,9 -3,59 -23,9 -16,2 +34,2 -26,7 +37 -23,4  
12 AVAX +320,9 +75,2 +19,8 +13,8 -45 -34,2 +13,8 +193 +67,5 -3,6 +87,6  
13 MATIC +117,4 +489,7 +55 +128,3 +129 -37,8 -6,5 +24,7 -16,4 +71,3 -7,42 +41 
14 SHIB    +69,4 +355,4 -4,75 -28,5 +10,1 +4,65 +833,6 -29,6  
15 BUSD -0,02 -0,15 +0,12 -0,16 +0 +0,15 -0,03 +0,15 -0,08 -0,05 -0,08  
16 CRO +6,47 +116,5 +61 -6,91 -36,7 -9,51 +12,7 +19,5 +3,34 +32,9 +230,4  
17 ATOM +25.5 +116.8 +8.86 +18.5 -38.6 -16.1 +7.73 +83.1 +57.4 +3,1 -25,8 +17,4 
18 WBTC +14,4 +36,3 +30,6 -1,7 -35,4 -6,54 +19,8 +14,1 -6,6 +38,9 -7,1 -18,9 
19 LINK +100,7 +9,02 +18,6 +29,3 -16,1 -39,1 +17,5 +17,8 -10,6 +25,4 -15,6 -22,9 
20 ALGO +93,3 +56,3 +33,5 +1,92 -33,5 -5,72 -3,72 +32,5 +45,7 +12,7 -0,73 -8,53 

 

Таблиця 2. Зміна ціни найпоширеніших віртуальних активів (криптовалют) у 2021 р., %

Джерело: складено за даними https://cryptorank.io/ [12].

№ 
п/п 

Умовне 
позначення 

Стандартне 
відхилення 

Річний рівень 
прибут-

ковості, % 

Коефіцієнт 
варіації цін, 

% 
Висновок 

1 BTC 23,07 59,60 38,71 Високий рівень ризику 
2 ETH 29,90 398,60 7,50 Низький рівень ризику 
3 BNB 109,85 1269,50 8,65 Низький рівень ризику 
4 USDT 0,04 -0,04 106,31 Високий рівень ризику 
5 SOL 86,58 11179,50 0,77 Низький рівень ризику 
6 ADA 88,41 621,30 14,23 Низький рівень ризику 
7 USDC 0,15 0,01 1516,77 Високий рівень ризику 
8 XRP 65,27 276,20 23,63 Низький рівень ризику 
9 DOT 49,57 187,40 26,45 Низький рівень ризику 
10 LUNA 106,76 12889,40 0,83 Низький рівень ризику 
11 DOGE 248,72 3538,70 7,03 Низький рівень ризику 
12 AVAX 105,08 3326,70 3,16 Низький рівень ризику 
13 MATIC 140,61 14308,20 0,98 Низький рівень ризику 
14 SHIB 290,22 2665,30 10,89 Низький рівень ризику 
15 BUSD 0,11 0,01 1103,27 Високий рівень ризику 
16 CRO 73,80 858,90 8,59 Низький рівень ризику 
17 ATOM 22,01 402,50 5,47 Низький рівень ризику 
18 WBTC 22,98 59,70 38,50 Високий рівень ризику 
19 LINK 36,03 73,90 48,75 Високий рівень ризику 
20 ALGO 34,87 395,70 8,81 Низький рівень ризику 

 

Таблиця 3. Рівень варіації цін найпоширеніших

віртуальних активів (криптовалют) у 2021 р., %

Джерело: складено за даними https://cryptorank.io/ [12].
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ЕКОНОМІЧНА НАУКА

питом серед споживачів послуг, по-
в'язаних з обігом віртуальних активів
(Tether, Bitcoin, Ethereum, Binance
USD, Cosmos, USD Coin, Binance
Coin).
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Рис. 3. Матриця "рівень ризику/рівень річної дохідності"
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