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Актуальність теми дослідження. Цифрові 

технології трансформують усі сфери суспільного 
буття, не є виключенням і фінансова сфера. У сукупності 
такі тенденції не можуть не залишити відбиток на 
підходах до управління фінансовим ризиком обігу 
цифрових цінних паперів. 

Постановка проблеми. Наразі науково-методичне 
забезпечення формування механізму управління 
фінансовими ризиками обігу цифрових цінних паперів 
перебуває на початкових стадіях розвитку, при цьому 
якість державного регулювання та нагляду за 
учасниками обігу цифрових цінних паперів залежить від 
ефективності чинного механізму управління такими 
ризиками, що й обґрунтовує практичну значущість 
обраного напряму дослідження.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретичні та прикладні аспекти функціонування ринку 
цінних паперів, особливостей впливу фінансових інновацій 
та управління фінансовими ризиками у сфері обігу цінних 
паперів, висвітлені у працях В. Бодрова [1],  
О. М. Ковальової [2], І. В. Краснової [3], Н. В. Ткаченко [4], 
Ю. Б. Колупаєва [5] та інших.   

Виділення недосліджених частин загальної 
проблеми. Поглибленого дослідження потребують 
питання формування механізму управління фінансовими 
ризиками обігу цифрових цінних паперів. 

Постановка завдання. Поглиблення наукового 
розуміння сутності «механізму управління фінансовими 
ризиками обігу цифрових цінних паперів» дасть змогу 
окреслити напрями підвищення ефективності 
використання цього фінансового інструменту. 

Виклад основного матеріалу. Здійснено науковий 
аналіз сутності «механізму управління фінансовими 
ризиками». Адаптовано побудову механізму до специфіки 
управління ризиками цифрових цінних паперів. 

Висновки. Удосконалено сутність механізму 
управління фінансовими ризиками обігу цифрових цінних 
паперів через застосування комплексу методів 
ідентифікування, кількісного та якісного аналізу, заходів 
з попередження реалізації та/або зниження негативних 
наслідків фінансових ризиків обігу цифрових цінних 
паперів, способів контролю за перебігом окремих подій. 

Urgency of the research. Digital technologies are 
transforming all spheres of social life, and the financial sphere 
is no exception. In general, such trends cannot but leave an 
imprint on approaches to managing the financial risk of digital 
securities. 

Target setting. Currently, scientific and methodological 
support for the formation of a mechanism for managing the 
financial risks of digital securities is in the early stages of 
development, while the quality of state regulation and 
supervision of participants in digital securities directly 
depends on the effectiveness of the current mechanism for 
managing such risks. 

Actual scientific researches and issues analysis. 
Theoretical and applied aspects of the securities market, 
features of the impact of financial innovations and financial 
risk management in the field of securities circulation, are 
researched by V. Bodrov [1], O. M. Kovaleva [2],  
I. V. Krasnova [3], N. V. Tkachenko [4], Yu. B. Kolupaeva [5] 
and others. 

Uninvestigated parts of general matters defining. The 
methodology of formation the mechanism for managing the 
financial risks of digital securities needs more precise 
research. 

The research objective. Deepening the scientific 
understanding of the term "financial risk management 
mechanism for the circulation of digital securities" will ensure 
to outline ways of increasing the efficiency of this financial 
instrument usage. 

The statement of basic materials. This article analyzes 
the essence of the term "financial risk management 
mechanism". The construction of the mechanism has been 
adapted to the specifics of digital securities risk management. 

Conclusions. The essence of the mechanism of financial 
risks management of digital securities circulation is improved 
due to application of a set of methods for identification, 
quantitative and qualitative analysis, measures to prevent 
realization and / or reduction of negative consequences of 
financial risks of digital securities circulation, ways of control 
over some events. 
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Актуальність теми дослідження. У сучасних умовах влучним є акцентування уваги 

актуальності управління ризиками. Дійсно, впродовж останніх 30-ти років управління ризиками 
розглядається як архіважливий механізм у контексті зростання ефективності, прибутковості та 
інвестиційної привабливості економічної діяльності. Це зумовлено тим, що функціонування 
будь-якого економічного агента нерозривно пов’язане з ризиком, і, відповідно, з невизначеністю. 
Управління ризиками у цілому характеризується суб’єктивним характером, оскільки орієнтоване 
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на майбутній розвиток подій. Поява ризиків «нового покоління» та їхня особлива роль в умовах 
швидкого розвитку цифровізації економіки та фінансового ринку, зокрема, спонукає до 
продукування новітніх підходів в управлінні ними. Усталений підхід до розуміння змістовності та 
теоретико-прикладної наповненості механізму управління ризиками у процесі обігу цифрових 
цінних паперів, вимагає уточнень та коригувань. 

Постановка проблеми. Інновації відіграють особливу роль та є значущими у забезпеченні 
ефективного функціонування як фінансового ринку, так і ринку цінних паперів, зокрема. Цифрові 
технології перетворюють підходи до організації роботи як окремих суб’єктів фінансового ринку, 
так і наглядових структур. Звичайно, це призводить до стимулювання розвитку цифрової 
економіки та суспільства, дає поштовх до застосування розробок у різних напрямках, але разом 
із тим, зумовлює потребу дослідження новітніх ризиків та вибудовування механізмів управління 
ними. Це, також відноситься і до врахування специфічних особливостей при удосконаленні 
механізму управління фінансовими ризиками цифрових цінних паперів. 

Окрім того, нормативно-методичне забезпечення формування механізму управління 
фінансовими ризиками обігу цифрових цінних паперів як на національному, так і на 
міжнародному рівнях є ще не завершеним, при цьому якість державного регулювання та 
нагляду залежить від ефективності чинного механізму управління такими ризиками. З огляду на 
зазначене, досліджувана проблематика є своєчасною та вельми актуальною. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Основні результати наукових пошуків, спрямовані 

на дослідження функціонування ринку цінних паперів, позитивних аспектів впровадження 
фінансових інновацій, практики побудови механізму управління фінансовим ризиками, 
висвітлені у працях таких вчених, як: В. Бодрова [1], О. М. Ковальової [2], І. В. Краснової [3],  
Н. В. Ткаченко [4], Ю. Б. Колупаєва, С. С. Залюбовської, М. А. Яковенко [5] та інші. 

Виділення не вирішених раніше частин загальної проблеми. Водночас, за швидко 
змінюваних умов та під впливом сучасних трендів діджиталізації, досліджувана проблематика 
підлягає постійній актуалізації. Особливістю нашого дослідження є акцентування уваги на 
уточненні механізму управління фінансовими ризиками, саме цифрових цінних паперів, у 
системі економічних відносин, що ґрунтуються на використанні цифрових інформаційно-
комунікаційних технологій. Тому окремі питання потребують подальшого вивчення. 

Мета дослідження. Метою статті є поглиблення наукового розуміння сутності «механізму 
управління фінансовими ризиками обігу цифрових цінних паперів» на основі критичного 
розгляду існуючих підходів, формулювання основних його векторів і завдань та характерних 
особливостей. 

Виклад основного матеріалу. На сучасній науковій ниві представлені різноманітні 
визначення дефініції «механізм». Найпоширенішим є трактування сутності поняття «механізм» 
через «послідовність станів, процесів, що визначають собою яку-небудь дію, явище», або ж як 
«система, устрій, що визначає порядок якого-небудь виду діяльності [6]. Тобто, можна 
стверджувати, що до фінансового механізму входить певна сукупність прийнятних форм та 
сформованих фінансових відносин для реалізації логічного досягнення встановлених орієнтирів 
фінансового управління. Систематизація наукових поглядів і обґрунтувань вчених змісту та 
характеристичності поняття «фінансовий механізм» подано у (Табл. 1). 

Переходячи до проблематики дослідження, вважаємо, що ключовими векторами 
функціонування механізму управління фінансовими ризиками обігу цифрових цінних паперів є: 

- чіткість у контексті виявлення ризиків та формулювання пріоритетів в управлінні ними; 
- узгодженість між особливостями функціонування суб’єктів ринку цінних паперів із логічною 

порядковістю управлінських дій; 
- доступність і зрозумілість встановлених правило-процедурних тлумачень у сформованій 

системі управління фінансовими ризиками обігу цифрових цінних паперів. 
Основними завданнями механізму управління фінансовими ризиками обігу цифрових цінних 

паперів, є як здатність прогнозувати реалізацію ризиків, так і формувати підґрунтя для 
запровадження заходів із нівелювання негативних наслідків реалізації ризику, зростання рівня 
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довіри ринкових суб’єктів до самих цифрових цінних паперів та ін. На нашу думку, звичайно 
наведений перелік не є вичерпним, оскільки, до таких завдань варто віднести ще й:  

- реалізацію стандартів, концепцій, стратегій управління фінансовими ризиками цифрових 
цінних паперів на різних рівнях; 

- можливість впливу на об’єкт управління через розроблений специфічний інструментарій; 
- забезпеченість інструментарію ресурсами. 

Таблиця 1 
Подання сутності поняття «фінансовий механізм» окремими дослідниками 

Автори Зміст поняття 

І. В.
 
Зятковський [7] сукупність форм і методів формування та використання фінансових ресурсів для 

забезпечення фінансової діяльності підприємства. 

Г. А. Крамаренко [8] система управління фінансовими відносинами підприємства за допомогою 
фінансових методів. 

А. М. Литовских [9] сукупність форм організації фінансових відносин, методів (способів) 
формування і використання фінансових ресурсів, які застосовуються 
суспільством у цілях створення сприятливих умов для економічного та 
соціального розвитку суспільства. 

С. В. Льовочкін [10] сукупність методів фінансового впливу на соціально-економічний розвиток і 
система фінансових індикаторів та фінансових інструментів, які дають змогу 
оцінити цей вплив. 

П. Т. Саблук [11] певна система, що рухає економічні суб’єкти; інтегрована система різноманітних 
форм і методів управління економічними суб’єктами. 

О. А. Івашко [12] методичні, організаційні й правові положення та заходи, які визначають 
функціонування фінансів у економіці держави, їхнє практичне використання для 
досягнення визначених відповідними програмами цілей та завдань. 

О. Д. Василик [13] сукупність форм і методів створення і використання фондів фінансових ресурсів 
з метою забезпечення різних потреб державних структур, господарських 
суб’єктів і населення. 

В. В. Венгер [14] сукупність фінансових методів і форм організації фінансових відносин, 
інструментів та важелів впливу на соціально-економічний розвиток суспільства. 

А. М. Поддєрьогін, 
Л. Д. Буряк [15] 

система управління фінансами, призначена для організації взаємодії 
фінансових відносин і фондів грошових засобів з метою оптимізації їхнього 
впливу на кінцеві результати виробництва. 

В. М. Федосов,  
С. Я. Огородник,  
В. Н. Суторміна [16] 

сукупність економіко-організаційних та правових формі методів управління 
фінансовою діяльністю держави, які функціонують у процесі формування, 
розподілу й використання цільових централізованих і децентралізованих фондів 
грошових ресурсів для задоволення потреб суспільства. 

О. Квасниця [17] спосіб впливу підсистеми, котра включає нормативно-правове, адміністративно-
організаційнейінформа-
ційнезабезпеченнянаформифінансовоїпідтримкималихпідприємств, фінансові 
методи, фінансові важелі та інструменти, для забезпечення сприятливих умов 
ведення бізнесу. 

Метеленко Н. Г., 
Шульга О. П. [18] 

сформований зовнішнім ринковим середовищем та закріплений державою у 
формі нормативно-правової бази, є єдиним універсальним інструментом для 
всіх суб’єктів економіки та інтегруючим елементом систем управління їх 
фінансовими ресурсами. 

Джерело: Узагальнено автором 
 
Процес реалізації механізму управління неможливо уявити без наявності певних 

управлінських елементів. За допомогою них відбуваються необхідні дослідження, окреслюється 
необхідне методичне забезпечення функціонування механізму управління фінансовими 
ризиками; проводиться оперативний та стратегічний аналіз наявних ресурсів; визначається 
чинне законодавче та ресурсне забезпечення механізму управління ризиками; наводяться 
цільові пріоритети та завдання; відбувається постійна актуалізація дієвості досліджуваного 
механізму. До інструментальної складової механізму управління фінансовими ризиками обігу 
цифрових цінних паперів, на нашу думку, варто віднести програми, концепції, алгоритми, 
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стандарти, технології та інші процедури, за допомогою успішного застосування яких 
досягаються цільові пріоритети та завдання, здійснюється виявлення та моніторинг ризику, 
досліджуються причин його реалізації; організаційно-методичне та ресурсне забезпечення 
обраних інструментів. 

Цікавою для розгляду є інформаційна складова управлінського механізму, за допомогою якої 
забезпечуються прямі й зворотні зв’язки у механізмі управління ризиками між окремими його 
елементами. Говорячи про інформаційний складник, вважаємо його повноцінність лише у разі 
трикомпонентного представлення: 1) виявлення сукупності інформації, її достовірності, повноти, 
та можливості застосування в системі управління ризиками; 2) використання отриманої 
інформації фахівцями, які наділені достатнім набором знань та умінь, задля належного її 
аналізування; 3) існування окремої структури з метою прогнозування сценаріїв та можливих 
шляхів розвитку економічних процесів і явищ у суспільстві.  

Ресурсний елемент забезпечує необхідними ресурсами як безпосередньо механізм, так і 
його інструментальну базу. При цьому, основною відмінністю механізму від системи управління 
ризиками є наявність конкретного об’єкту управління та сукупності інструментів для управління 
ризиками. 

На (Рис. 1) представимо процедурний механізм управління фінансовими ризиками цифрових 
цінних паперів. При розгляді процедурного механізму управління фінансовими ризиками 
цифрових цінних паперів доречно виокремити низку етапів. Загалом, за нашими переконаннями, 
будь-яке макроекономічне, підприємницьке або інше рішення повинно прийматися на основі 
сукупності логічного поєднання трьох етапів: ідентифікація ризиків (попереднє виявлення 
ризиків), оцінка ризиків, практичне застосування механізмів захисту від негативних проявів 
реалізації. 

Ідентифікація ризиків передбачає дослідження системи як окремого об’єкту, ризиками якого 
необхідно управляти, так і зосередження уваги на основних ресурсах чи активах, виявлення 
небезпечних станів ресурсів та загроз, що впливають на них. Зазвичай, на даному етапі 
формуються сценарії, що відображають причинно-наслідкові зв’язки між небезпечним станом, 
загрозами та провокуючими подіями. Ідентифікування відбувається за допомогою різних 
методів: анкетування, статистичних, аналітичних, експертних, методів аналогій та інші. 

Другий етап управління фінансовими ризиками цифрових цінних паперів характеризується 
проведенням оцінки ризику. Варто зазначити, що у межах цього етапу проводиться попередня 
класифікація ризиків задля віднесення конкретного ризику до певної ризикової групи. Водночас, 
поряд з оцінкою ймовірності відбувається вартісне оцінювання потенційно завданої шкоди. 
Говорячи про ризики цифрових цінних паперів, не можна оминути увагою дослідження та 
оцінювання морального збитку у випадку порушення конфіденційності персональних даних. У 
кінцевому підсумку, після оцінки ймовірностей та збитків для всіх небезпечних станів, 
розраховується інтегральний ризик всієї системи.  

Формування і практичне застосування механізмів захисту від негативних наслідків реалізації 
фінансових ризиків цифрових цінних паперів відбувається на третьому етапі управління. 
Характеристичність цього етапу уособлюється в можливості прийняття та виконання 
управлінських рішень, спрямованих на зниження ймовірності виникнення негативного 
результату та мінімізацію можливих втрат. 

У сучасній науково-прикладній сфері вироблено сукупність способів управління ризиком, а 
саме: відмова від ризику, зниження ризику, прийняття ризику, аутсорсинг ризику та його 
ігнорування. Кожний спосіб, своєю чергою, характеризується унікальними особливостями, 
перевагами та недоліками. Так, наприклад, обираючи в якості способу управління ризиком саме 
його зниження, постає питання про формування такого набору контрзаходів, які 
забезпечуватимуть максимальну ефективність. При цьому, набір контрзаходів вважатимемо 
стратегією управління. 
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Рис. 1. Процедурний механізм управління фінансовими ризиками цифрових цінних паперів 
Джерело: побудовано автором 

 
Зазначимо, що врахування суттєвих особливостей реалізації ризиків є необхідним при 

побудові концептуальних підходів до організації ефективного захисту від їх реалізації. 
Зрозуміло, що при організації механізму управління фінансовими ризиками обігу цифрових 
цінних паперів потрібно зважати на ймовірнісний характер їх реалізації. Іншими словами, ризики 
можуть реалізовуватися, а можуть і не реалізовуватися, негативні наслідки можуть виникати, а 
можуть і не виникати. 

Таким чином, запропонований підхід до побудови механізму управління фінансовими 
ризиками обігу цінних паперів можна охарактеризувати такими особливостями: 

Внутрішня документація з 
управління ризиками 

Управляюча підсистема 

Міжнародні 
організації 
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- нормативно-правове; 
- організаційно-методичне; 
- фінансове; 
- інформаційне; 
- ресурсне 

Управлінський вплив: 

- вибір інструментарію управління 
ризиками; 
- аналіз, моніторинг та контроль; 
- ризик-орієнтований нагляд 

Інструментарій: 

- нормативно-правові акти;  дистанційний нагляд; 
- методи та алгоритми;   інспекційні перевірки; 
- технології та процеси; оцінка якості управління ризиками 

Управляєма підсистема 

Зовнішній аудит 
Ринок цінних паперів у 
цілому, окремий його 

суб’єкт 

Саморегулівні 
організації 

Результат управління: 

- розвиток та функціонування системи управління ризиками; 
- якісне управління ризиками; 
- стратегічне управління ризиками 

Підрозділ управління 
ризиками 

Внутрішній ризик-менеджмент 
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- омніканальністю під час взаємодії економічних суб’єктів; 
- пристосовуваністю ключових елементів з метою прийняття оперативних рішень з нагальних 

фінансових напрямків, та налагодження зворотного зв’язку об’єкту управління з управляючою 
підсистемою; 

- швидкістю практичної реалізації фінансових інновацій; 
- адаптивністю наявного механізму управління фінансовими ризиками цифрових цінних 

паперів до сучасних економічних реалій та специфіки реалізації фінансових відносин і 
фінансових операцій різними суб’єктами; 

- крос-платформеністю сучасного ринку цінних паперів та здатністю до проектно-
стратегічного управління фінансовими ризиками цифрових цінних паперів; 

- забезпеченістю інформаційної, операційної та економічної ефективності функціонування 
економічних агентів на фінансових ринках. 

Висновки. Отже, на підставі вищезазначеного, під механізмом управління фінансовими 

ризиками обігу цифрових цінних паперів потрібно розуміти сукупність елементів для 
забезпечення ефективного функціонування та розвитку ринку цінних паперів, зокрема 
цифрових, з огляду на створення належної системи управління ризиками. При цьому, остання 
повинна складатися з комплексу методів ідентифікування інструментів кількісного та якісного 
аналізу, заходів із виключення можливості реалізації та/або зниження негативних наслідків 
фінансових ризиків обігу цифрових цінних паперів та способів контролю за перебігом окремих 
подій. До того ж такий механізм має бути охарактеризований такими особливостями, як 
омніканальність, пристосовуваність, швидкість, адаптивність, крос-платформеність, 
забезпеченість інформаційної, операційної та економічної ефективності функціонування 
економічних агентів на фінансових ринках. 
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