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Анотація.	 У статті науково обґрунтовано модель токенізації IT-стартапів як 

інструменту фінансової автономії. Проаналізовано системні обмеження венчурного 
капіталу та світовий досвід успішних кейсів (Brave, Helium, Render). Автором розроблено 
чотирирівневу архітектуру на базі блокчейну Solana із застосуванням стандарту Token-
2022, що реалізує принцип «compliance-as-a-code» через Transfer Hook. Доведено високу 
економічну ефективність моделі: зниження вартості залучення капіталу у 3,3 рази, 
прискорення фандрейзингу у 5 разів та розширення бази інвесторів у 100 разів при 
скороченні CAC у 10 разів. Обґрунтовано застосування гібридної юридичної структури 
(ТОВ+SPV) для мінімізації правових ризиків в умовах очікування MiCA. Визначено три 
стратегічні горизонти розвитку ринку до 2030 року в контексті конвергенції AI та Web3. 
Результати формують прикладну дорожню карту для масштабування бізнесу. 

Ключові	 слова: токенізація, IT-стартап, Solana, Token-2022, смарт-контракт, ICO, 
STO, DAO, DePIN, фінансова автономія, MiCA, венчурний капітал, токеноміка. 

 
Tokenization	of	IT	Startups:	Financial	Autonomy	for	Businesses	

 
Abstract.	The article investigates the structural transformation of the global financial 

market through asset tokenization, specifically focusing on its application for IT startups as a 
mechanism for achieving financial autonomy. The study identifies systemic barriers in 
traditional financing, such as high equity dilution and prolonged fundraising cycles, which are 
particularly acute in the Ukrainian regulatory environment. To address these challenges, the 
author develops a scientifically grounded four-tier tokenization model utilizing the Solana 
blockchain’s unique infrastructure. A central element of this model is the implementation of the 
Token-2022 (SPL Token Extensions) standard, which facilitates a "compliance-as-a-code" 
approach. Through features like Transfer Hooks, the model automates KYC/AML verification at 
the protocol level, resolving the inherent conflict between decentralized assets and strict 
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regulatory requirements. The paper provides a comprehensive comparative analysis 
(benchmarking) of leading blockchain platforms, justifying Solana’s superiority in terms of 
throughput, cost-efficiency, and built-in compliance tools. The proposed financial architecture 
integrates capital sources (IDO/STO/DAO), a programmable asset engine, automated smart-
contract-based operations (Revenue Share, linear vesting), and traditional finance (TradFi) 
gateways. Quantitative evaluation confirms the model's efficiency: reducing the Cost of Capital 
(CoC) by 3.3 times, accelerating fundraising 5-fold, and expanding the investor base 100-fold. 
To mitigate risks in the absence of a complete tax framework for virtual assets in Ukraine, the 
study justifies a hybrid legal structure combining a local R&D entity with a foreign Special 
Purpose Vehicle (SPV). Furthermore, the author outlines three strategic horizons for the 
Ukrainian tokenization market until 2030, emphasizing the future convergence of AI-agents 
and Web3 ecosystems. The research concludes with a six-stage implementation roadmap, 
offering a practical toolkit for IT entrepreneurs to achieve global competitiveness and seamless 
integration into the EU’s Single Digital Market. 

Keywords: tokenization, IT startup, Solana, Token-2022, smart contract, ICO, STO, DAO, 
DePIN, financial autonomy, MiCA, venture capital, tokenomics. 

 
Вступ	

Постановка	 проблеми. Глобальний ринок цифрових активів переживає 
структурну трансформацію: токенізація реальних і фінансових активів перетворюється 
з нішевого інструменту на повноцінний сегмент інвестиційної індустрії. За прогнозами 
дослідницької компанії Boston Consulting Group, до 2030 року обсяг токенізованих 
активів може сягнути 16 трлн доларів США, тоді як звіти Roland Berger та World Economic 
Forum оцінюють безпосередній ринок токенізації на блокчейні в діапазоні 4–5 трлн 
доларів. Для сектору інформаційних технологій, де стартапи є основними генераторами 
інновацій та економічного зростання, токенізація відкриває принципово новий 
механізм фінансування, що не має аналогів у традиційній корпоративній фінансовій 
системі. 

Водночас традиційні моделі залучення капіталу для ранніх стадій IT-стартапів 
залишаються системно недоступними. Венчурне фінансування передбачає передачу 20–
30% акціонерного капіталу за один раунд, середній термін переговорів становить 3–6 
місяців, а географічний доступ до інституційних інвесторів для українських компаній 
додатково обмежений регуляторними та валютними бар'єрами. Банківське 
кредитування, своєю чергою, вимагає кредитної історії та застав, яких у стартапу на pre-
seed та seed стадіях, як правило, немає. 

Особливої гостроти ця проблема набуває в контексті України. Незважаючи на 
наявність потужної IT-екосистеми з понад 2 600 активних стартапів та щорічного 
експорту IT-послуг на суму понад 7 млрд доларів (за даними НБУ та Асоціації IT Ukraine), 
більшість вітчизняних стартапів змушені реєструвати холдингові структури за 
кордоном – в Естонії, Швейцарії або ОАЕ – виключно заради доступу до інструментів 
залучення капіталу, що вимиває юрисдикцію та податкову базу з країни. Прийнятий у 
2022 році Закон України «Про віртуальні активи» (№ 2074-IX) закладає правову основу 
для регулювання цифрових активів, однак через відсутність відповідних змін до 
Податкового кодексу наразі не набув повної чинності, що консервує правову 
невизначеність для підприємців. 

У цьому контексті токенізація виступає не просто технологічним інструментом, а 
механізмом фінансової автономії: вона дозволяє стартапу побудувати власний 
фінансовий цикл – від залучення інвестицій через первинне розміщення токенів до 
автоматизованого розподілу прибутку через смарт-контракти – незалежно від 
банківської системи, венчурних посередників та географічних обмежень. 
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Аналіз	 останніх	 досліджень	 і	 публікацій.	 Теоретичні засади токенізації 
закладено у працях S. Voshmgir [1], C. Burniske та J. Tatar [2], D. Tapscott та A. Tapscott [9], 
а також у роботах C. Catalini та J. Gans [8], які досліджували мікроекономіку блокчейн-
платформ. Серед вітчизняних авторів питання цифрової трансформації фінансового 
сектору розглядали В. В. Коваленко [7] та Н. Я. Яцишин [6]. 

Разом із тим у наявній літературі практично відсутній інтегрований фінансово-
правовий аналіз токенізації саме для ринку IT-стартапів в умовах перехідного 
регулятивного середовища України. Більшість досліджень або зосереджені на 
технологічному боці (архітектура блокчейн-протоколів), або розглядають токенізацію в 
контексті розвинених ринків капіталу ЄС та США без урахування специфіки країн із 
незавершеним регуляторним режимом щодо криптоактивів. Це зумовлює потребу в 
комплексному дослідженні, яке поєднувало б фінансовий, технологічний та правовий 
виміри. 

Метою	 статті	 є розробка науково обґрунтованої моделі токенізації стартап-
проєктів в IT-сфері на базі блокчейну Solana, яка забезпечить фінансову автономію 
бізнесу, знизить вартість залучення капіталу не менш ніж у 3 рази порівняно з 
традиційними методами венчурного фінансування та оптимізує управління активами 
через смарт-контракти з дотриманням вимог чинного та перспективного 
регуляторного середовища України і ЄС. 

Для досягнення поставленої мети дослідження передбачає послідовне вирішення 
комплексу взаємопов’язаних завдань, що охоплюють аналітичний, конструктивний та 
прогностичний рівні. 

Процес розпочинається з ґрунтовного аналізу світового досвіду токенізації IT-
стартапів, де через вивчення успішних кейсів (Brave Browser, Helium, Render Network) 
ідентифікуються ключові параметри їхніх фінансових моделей та механізми 
забезпечення стійкості. Це створює базу для подальшого порівняльного аналізу 
(бенчмаркінгу) провідних блокчейн-платформ (Ethereum, Polygon, Solana). На цьому 
етапі особлива увага приділяється техніко-економічним показникам: пропускній 
здатності, вартості транзакцій, швидкості фіналізації та, що критично важливо, 
можливостям вбудованого комплаєнсу на рівні протоколу. 

Центральним етапом роботи є розробка комплексної моделі токенізації IT-
стартапу. Вона синтезує в собі архітектуру токеноміки, програмовані смарт-контракти 
(Revenue Share та Vesting) та багаторівневі механізми залучення капіталу 
(IDO/STO/DAO), забезпечуючи при цьому безшовну інтеграцію з традиційними 
фінансовими системами. Розуміючи важливість правового поля, у дослідженні окремо 
оцінюються регуляторні виклики, що постають перед українським бізнесом у світлі 
Закону № 2074-IX та європейського регламенту MiCA. На основі цього аналізу 
обґрунтовується гібридна юридична структура, здатна мінімізувати правові ризики в 
умовах перехідного періоду. 

Наукова достовірність розробленої моделі підкріплюється кількісною оцінкою 
економічних ефектів, зокрема аналізом впливу токенізації на вартість залучення 
капіталу (Cost of Capital), ліквідність активів та оптимізацію витрат на залучення 
клієнтів (CAC). Підсумком дослідження є формування системи практичних рекомендацій 
для українських підприємців, яка у вигляді поетапної дорожньої карти визначає 
алгоритм впровадження токенізації з урахуванням специфіки поточного вітчизняного 
та міжнародного регуляторного середовища. 

 
Виклад	основного	матеріалу	

Ринок фінансування технологічних стартапів пройшов три виразних еволюційних 
етапи, кожен з яких суттєво трансформував структуру доступного капіталу та умови 
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його залучення. Від визначався домінуванням інституційного венчурного капіталу до 
токенізації активів і бізнес-процесів — механізмом, що дозволяє стартапу конвертувати 
права власності, доходи або корисність продукту в цифрові токени, які вільно 
обертаються на децентралізованих біржах. Принципова відмінність від попередніх 
моделей полягає у скасуванні посередника: смарт-контракт замінює інвестиційний 
банк, нотаріуса та бек-офіс одночасно [1, с. 14–21]. 

Для розуміння відмінностей між цими підходами розглянемо порівняльну схему 
фінансування IT-стартапу в рамках традиційних інструментів та моделі токенізації (рис. 
1). 

 
Рис. 1. Порівняльна модель фінансування IT-стартапу: традиційні інструменти vs 

токенізація 
Джерело: складено авторами на основі джерел [1,2,8,9] 
 
Як видно з рис. 1, токенізація усуває три системні бар'єри традиційного 

фінансування. Першочергово знижує частку акціонерного капіталу, що поступається 
інвесторам, з 20–30% до 5–10% від загальної емісії токенів. Також скорочує цикл 
фандрейзингу від 3–6 місяців до 2–4 тижнів через механізм IDO (Initial DEX Offering). На 
останок відкриває глобальний пул роздрібних та інституційних інвесторів без 
географічних обмежень. 

Ключовим поняттям для розуміння предмету дослідження є токен — цифровий 
запис на блокчейні, що засвідчує певне право власності на актив (Security Token), право 
користування продуктом (Utility Token) або право управління протоколом (Governance 
Token). На відміну від традиційних цінних паперів, токени можуть бути програмованими 
— смарт-контракт автоматично виконує умови, закладені при емісії: розподіляє 
дивіденди, блокує передачу до виконання KYC, або спалює частину емісії при досягненні 
обсягу продажів (buy-back and burn) [2, с. 45–67]. 

Вибір блокчейн-платформи є стратегічним фінансовим рішенням, яке 
безпосередньо впливає на операційні витрати, швидкість розрахунків та регуляторну 
відповідність токену. Дослідження включає порівняння трьох провідних платформ, що 
набули найширшого застосування у токенізації IT-бізнесів: Ethereum, Polygon та Solana. 
Їх порівняльний аналіз за ключовими параметрами наведено у рис. 2. 
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Рис. 2. Порівняльний аналіз блокчейн-платформ для токенізації IT-стартапів 
Джерело: складено авторами на основі джерел [2,8] 
  
Ethereum (запущено 2015 р.) є «золотим стандартом» у токенізації завдяки 

найбільшій ліквідності та найрозвиненішій екосистемі смарт-контрактів (стандарти 
ERC-20 для fungible tokens та ERC-721 для NFT). Понад 80% STO (Security Token Offering) 
у 2020–2022 рр. реалізовувались саме на Ethereum [8]. Проте критичним недоліком 
залишається висока вартість газу (gas fees): в умовах навантаженої мережі комісія однієї 
транзакції може перевищувати $50, що робить Ethereum економічно нежиттєздатним 
для мікроплатежів та масових розподілів дивідендів. 

Polygon є рішенням масштабування рівня L2 для Ethereum, що дозволяє проводити 
транзакції зі значно нижчими комісіями ($0.01–$0.1) при збереженні сумісності з 
екосистемою ERC. Платформа набула популярності серед dApps у сферах GameDev та 
SaaS. Разом із тим Polygon не має власного механізму вбудованого комплаєнсу, що 
ускладнює реалізацію вимог KYC/AML на рівні протоколу — критично важливого 
аспекту для STO в регульованих юрисдикціях. 

Solana виділяється унікальною архітектурою Proof of History (PoH) + Proof of Stake 
(PoS), що забезпечує пропускну здатність до 65 000 транзакцій на секунду при вартості 
менше $0.00025 за транзакцію. Це параметри, недосяжні для конкурентів на сьогодні. 
Стандарт Token-2022 (SPL Token Extensions) дозволяє вбудовувати складну логіку 
безпосередньо в токен: автоматичне утримання комісій (Transfer Fees), конфіденційні 
перекази для великих інвесторів (Confidential Transfers) та Transfer Hook — механізм, що 
дозволяє реалізувати compliance-as-a-code, тобто автоматичну перевірку KYC/AML 
перед кожним переказом токена [5]. 

Саме поєднання мінімальних транзакційних витрат, високої продуктивності та 
вбудованих інструментів регуляторного комплаєнсу обґрунтовує вибір Solana як 
основної платформи для запропонованої моделі токенізації (детально — Розділ 2). Така 
позиція підтверджується і ринковими тенденціями: за даними Messari Research, у 2023–
2024 рр. два з трьох провідних DePIN-проєктів (Helium та Render) мігрували з інших 
блокчейнів саме на Solana [10]. 

Дослідження зосереджується на трьох кейсах, що демонструють різні архітектурні 
підходи до фінансової автономії: Brave Browser (токенізація уваги), Helium Network 
(токенізація інфраструктури), Render Network (токенізація обчислень).  

Brave Browser (токен BAT, Ethereum, 2017). Браузер Brave токенізував увагу 
користувача — ресурс, що традиційно монетизується рекламодавцями на користь 
платформи (Google, Facebook), а не самих користувачів. Утилітарний токен Basic 
Attention Token (BAT) виконував три функції одночасно: засіб розрахунку між 
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рекламодавцями та паблішерами, винагорода для користувачів за перегляд реклами та 
засіб голосування у протоколі. ICO у 2017 році зібрало $35 млн за 30 секунд — 
абсолютний рекорд на той момент. Це дозволило Brave повністю фінансувати розробку 
без передачі контролю венчурним інвесторам «великої технологічної п'ятірки» [9, с. 
118–135]. 

Ключовий урок для українських стартапів: навіть у висококонкурентних ринках 
(браузери, реклама) токенізація перерозподіляє цінність від платформи-посередника 
безпосередньо до учасників екосистеми, що формує органічну лояльність без 
маркетингових витрат. Це безпосередньо знижує CAC (Customer Acquisition Cost) — один 
з ключових показників фінансової ефективності SaaS-бізнесів. 

Helium Network (токен HNT, Solana, DePIN, 2019–2023). Helium реалізував модель 
Decentralized Physical Infrastructure Networks (DePIN) — токенізацію розгортання 
фізичної мережевої інфраструктури. Замість залучення банківських кредитів для 
будівництва вежів IoT-зв'язку, стартап мотивував фізичних осіб купувати роутери-вузли 
та надавати покриття в обмін на HNT. Глобальна мережа IoT-зв'язку була розгорнута без 
єдиного кредиту — виключно за рахунок спільноти 400 000+ власників вузлів. У 2023 
році Helium мігрував з власного блокчейну на Solana для зниження операційних витрат 
[10]. 

Для українського ринку це означає принципову можливість: стартапи у сфері IoT, 
телемедицини, розумних міст або «зеленої» енергетики можуть масштабувати фізичну 
інфраструктуру, використовуючи токени як механізм децентралізованого фінансування 
— аналог краудфандингу, але з вбудованим фінансовим стимулом для учасників та 
повною прозорістю через блокчейн. 

Render Network (токен RNDR, Solana, 2020–2024). Render вирішив ринкову 
проблему дефіциту обчислювальних потужностей GPU, яка гостро загострилась із 
розвитком генеративного AI (Stable Diffusion, Midjourney, Sora). Стартап токенізував 
надлишкові потужності GPU власників відеокарт, створивши децентралізований 
маркетплейс обчислень. Ціна послуги визначається алгоритмічно через смарт-
контракти, а RNDR є єдиним засобом розрахунку в системі. Капіталізація проєкту зросла 
з ~$300 млн на початку 2023 р. до пікових ~$4.2 млрд у 2024 р. — зростання у 10 разів 
за рік [10]. 

Кейс Render демонструє модель, особливо актуальну для українського IT: значна 
частина вітчизняних розробників та дизайнерів має в розпорядженні GPU-обладнання, 
а їхня участь у децентралізованій мережі рендерингу може стати додатковим джерелом 
доходу без капіталовкладень. Для стартапів це означає можливість монетизувати 
«сплячі» активи спільноти через механізм токенізації. 

Аналіз розглянутих кейсів дозволяє ідентифікувати фундаментальну зміну у 
фінансовій парадигмі IT-стартапів. Традиційна модель «equity-for-capital» передбачала 
пасивного інвестора, що отримує частку компанії та очікує повернення інвестицій через 
дивіденди або екзит (M&A чи IPO). Горизонт інвестиції — 5–10 років, ліквідність — 
мінімальна до моменту екзиту. 

Токенізація пропонує альтернативну модель «tokens-for-participation», де інвестор-
учасник отримує негайну ліквідність через децентралізовані біржі (DEX), пряму участь 
в управлінні через DAO, та автоматичний розподіл прибутку через Revenue Share смарт-
контракти. При цьому засновники зберігають операційний контроль, оскільки 
управлінські рішення потребують кворуму власників токенів, а не лише ради 
директорів [1, с. 201–218]. 

Згідно з концепцією К. Каталіні та Дж. Ганса, токенізація радикально трансформує 
структуру вартості капіталу стартапу через два ключові механізми: операційну 
дезінтермедіацію та демократизацію інвестиційного доступу. Автоматизація 
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фінансових потоків за допомогою смарт-контрактів дозволяє практично нівелювати 
транзакційні витрати та навантаження на бек-офіс, пов'язані з адмініструванням 
виплат. Паралельно з цим, фракційність цифрових активів знімає бар'єри для 
мікроінвестицій (від 10 доларів США), що дозволяє компанії масштабувати базу 
інвесторів від вузького кола венчурних фондів до багатотисячної спільноти роздрібних 
учасників, суттєво диверсифікуючи джерела фінансування. 

Окрім того, впровадження токен-моделі забезпечує перехід до стратегії «живого» 
ціноутворення завдяки безперервній торгівлі на децентралізованих біржах (DEX) у 
режимі 24/7. Такий формат формування ринкової вартості в реальному часі ефективно 
усуває інформаційну асиметрію між фаундерами та ринком, забезпечуючи максимальну 
прозорість оцінки активів. Постійна ліквідність та актуальність цінових сигналів 
дозволяють стартапу динамічно адаптувати свою фінансову стратегію та знижувати 
премію за ризик, яку зазвичай вимагають інвестори в умовах закритого приватного 
капіталу. 

Зниження транзакційних витрат є найбільш вимірюваним та верифікованим. 
Дослідження Tapscott & Tapscott [9] показують, що впровадження смарт-контрактів для 
автоматизації розподілу дивідендів скорочує витрати на обслуговування бек-офісу на 
40–70% порівняно з традиційним фінансовим адміністрування. 

Модель спирається на чотирирівневу архітектуру, де кожен рівень виконує 
специфічну фінансову або операційну функцію, а сукупність рівнів утворює замкнутий 
цикл управління капіталом. Загальна схема архітектури наведена на рис. 3. 

 
Рис. 3. Чотирирівнева архітектура моделі токенізації IT-стартапу на базі Solana 
Джерело: розроблено авторами на основі джерела [5] 
 
Таблиця 1 демонструє стартап як цілісну фінансову операційну систему, 

демонструючи, як технологія перетворюється на фінансовий результат.  
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Таблиця 1. Архітектура чотирирівневої моделі токенізації IT-стартапу на базі 
Solana	
Рівень	 Ключові	інструменти	 Фінансово‐операційна	цінність	
Рівень 1. 
Джерела 
капіталу 

IDO (Jupiter/Raydium), 
STO, DAO (Realms), 
DePIN 

Диверсифікація інвесторів від 
роздрібних учасників до інституційного 
капіталу та спільнот 

Рівень 2. Token 
Engine (Token-
2022) 

Transfer Hook (KYC), 
Transfer Fees, 
Confidential Transfers 

Compliance-as-a-code - вбудований у 
токен комплаєнс, автоматичні комісії та 

Рівень 3. 
Смарт-
контракти 

Revenue Share, Vesting 
(Streamflow), Multisig 
(Squads), Buy-back & 
Burn 

Повна автоматизація бек-офісу до 
щосекундного розподілу прибутку, 
прозорого розблокування часток та 
захисту казначейства 

Рівень 4. 
TradFi 
інтеграція 

TradFi Solana Pay, Pyth 
Oracle, Circle off-ramp, 
BVNK/BCB Group 

Вирішення проблеми «останньої милі», 
що вирішує питання легалізації 
конвертації криптоактивів у фіат 
(SWIFT/SEPA) для оплати операційних 
витрат 

Джерело: розроблено авторами 
Токеноміка є фінансовою конституцією стартапу і визначає загальний обсяг емісії, 

розподіл між учасниками, механізм ціноутворення та графік розблокування. Помилка у 
токеноміці — надмірна емісія, відсутність набуття права на виплату або неправильний 
розподіл — незворотно руйнує довіру інвесторів та ліквідність токену. 

Запропонована для дослідження модель базується на фіксованій емісії 100 млн 
токенів, що забезпечує баланс між психологічною цінністю активу та його фракційністю 
(мінімальний поріг входу — $5). Структура розподілу орієнтована на довгострокову 
стійкість: 30% (IDO) спрямовуються на публічний продаж за ціною $0,005 для залучення 
$150 тис.; 20% (Команда) та 10% (Радники) підлягають жорсткому вестінгу (cliff + 
лінійне розблокування до 42 місяців); решта 40% розподіляються між DAO, резервним 
фондом у USDC та стимулюючим маркетингом (Airdrop). 

Ціноутворення та оцінка (FDV) моделі передбачає дефляційний тиск через 
механізм Buy-back and Burn: щомісяця 10% виручки стартапу спрямовуються на викуп 
та спалювання токенів на DEX, що корелює вартість активу з успішністю бізнесу. 
Індикативна оцінка стартапу (FDV) на seed-стадії становить $500 000, що є раціональним 
для продукту на етапі MVP. На відміну від традиційного венчурного капіталу з 
медіанними оцінками $8–12 млн, така модель пропонує інвесторам більш реалістичну 
точку входу, а засновникам — збереження операційного контролю без надмірного 
розмиття часток. 

Перевірка гіпотези дослідження вимагає кількісного зіставлення ключових 
фінансових показників між традиційною моделлю VC-фінансування та запропонованою 
моделлю токенізації.  

Порівняльний аналіз запропонованої моделі токенізації відносно традиційного 
венчурного (VC) фінансування дозволив виокремити чотири фундаментальні канали 
підвищення фінансової ефективності стартапу. Оптимізація вартості капіталу (CoC) за 
рахунок використання токен-пулу замість передачі акціонерного капіталу знижує 
фактичну «ціну» ресурсів у 3 рази (з 25% до 7,5%), при цьому засновники зберігають 
повний операційний контроль, уникаючи права вето, притаманного VC-угодам. 
Радикальне прискорення фандрейзингу представляється як перехід від тривалих 
процедур due diligence (3–6 місяців) до автоматизованих IDO-механізмів на базі Solana 
забезпечує 5-кратне прискорення циклу залучення коштів (до 2–4 тижнів). 
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Масштабування інвесторської бази або модель дозволяє розширити коло учасників у 
100 разів (з десятків ангелів до тисяч власників гаманців), формуючи «армію 
амбасадорів», які стають органічним каналом просування продукту. Мінімізація витрат 
на залучення клієнтів (CAC) як заміна класичного маркетингу токен-бонусами та 
airdrop-механіками знижує CAC у 10 разів (з $50–200 до $5–20), створюючи у 
користувачів прямий фінансовий стимул до довгострокової лояльності. 

Перехід від теоретичного моделювання до операційної діяльності стартапу 
пропонується здійснювати через шестиетапний алгоритм, адаптований до поточної 
регуляторної специфіки України та ЄС: 

Інституціоналізація та правовий фундамент (1–2 міс.). Відбувається формування 
гібридної структури (SPV у крипто-дружній юрисдикції + ТОВ в Україні) та попередня 
класифікація активу за участю регулятора. 

Технологічне розгортання та безпека (2–3 міс.). Відбувається інсталяція стандарту 
Token-2022 на Solana, інтеграція KYC-протоколів (Transfer Hook) та обов'язковий 
технічний аудит смарт-контрактів (OtterSec/Neodyme). 

Комплаєнс-підготовка (3–4 міс.). Відбувається розробка Whitepaper згідно зі 
стандартами регламенту MiCA та повне розкриття параметрів токеноміки для 
забезпечення прозорості перед інвесторами. 

Капіталізація (4 міс.). Відбувається проведення публічного продажу (IDO) на Jupiter 
LFG/Raydium та активація децентралізованих механізмів управління (DAO). 

Операційне управління (5–12 міс.). Відбувається запуск автоматизованого 
розподілу доходу (Revenue Share), реалізація дефляційних Buy-back операцій та перехід 
до регулярного DAO-голосування. 

Масштабування та репатріація (рік 2+). Відбувається потенційний перехід у 
повноцінну українську юрисдикцію після гармонізації Податкового кодексу та 
трансформація моделі у регульоване STO. 

Ключовий фактор успіху є професійний аудит безпеки за-для довіри інвесторів. 
Витрати на аудит ($15 000–30 000) розглядаються не як видатки, а як капітальна 
інвестиція в життєздатність системи, що становить прийнятну частку (10–20%) від 
цільового обсягу залучення капіталу на seed-стадії. Модель залишається адаптивною та 
передбачає прискорення етапів у міру лібералізації вітчизняного ринку віртуальних 
активів. 

Ключові ризики токенізації – це регуляторна перекваліфікація та вразливість 
смарт-контрактів. Технічний аудит від OtterSec/Neodyme нівелює загрозу зламу коду, а 
впровадження стандарту Token-2022 з механізмом Transfer Hook забезпечує 
автоматичний KYC/AML-комплаєнс. Для захисту капіталу рекомендовано формування 
казначейства (Treasury) виключно у стейблкоїнах USDC під управлінням мультипідпису 
(Squads Multisig 3/5), що усуває ризики волатильності та одноосібного зловживання 
коштами. 

Таким чином стає можливим розробити шестиетапну систему впровадження 
моделі, де фундаментом є гібридна юрисдикційна структура. Блокова структура має 
наступну послідовність функціональних блоків: 

Блок І – гібридна структура як фундамент рішення полягає реєстрація SPV 
(ОАЕ/VARA, Естонія/FIU або Швейцарія/FINMA) як емітента токенів. Легалізація 
капіталу в Україні реалізується через ліцензійну угоду з українським ТОВ (роялті 15–
20% від виручки SPV), що є юридичною підставою для ввезення валюти через SWIFT. 

Блок ІІ – аудит коду розглядається як інвестиція в життєздатність. Стандарт Token-
2022 (вбудований комплаєнс), подвійний незалежний аудит (OtterSec/Neodyme), 
управління казначейством через Multisig 3/5 (Squads) та інституційна кастодія активів 
(Fireblocks/Copper). 
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Блок ІІІ – зберігання залучених коштів у USDC для нівелювання волатильності. 
Довіра інвесторів забезпечується через on-chain прозорість: використання дашбордів 
(Squads explorer, Helius API) для моніторингу стану Treasury та графіків розблокування 
часток у реальному часі. 

Блок IV – вибір майданчика для IDO визначає якість капіталу, а платформи Jupiter 
LFG (пріоритет для масштабних проєктів) або Raydium (нижчий поріг входу) для 
практичного виходу на ринок. Обов’язковою умовою є вбудована KYC-верифікація 
учасників (Civic/Fractal) для усунення ризиків кваліфікації активу як незареєстрованого 
цінного папера. 

Блок V – перехід від хаотичних роздач до моделі «Earn-to-Own» (токени за цільові 
дії). Ключовим диференціатором моделі є щоденний Revenue Share у стейблкоїнах — 
унікальна фінансова перевага, недоступна для традиційних венчурних компаній. 

Блок VI – підготовка до імплементації MiCA (2026–2027 рр.) через ведення 
окремого обліку токен-операцій та розробку Whitepaper за стандартами ст. 6 Регламенту 
2023/1114 вже на етапі запуску для забезпечення безперешкодного вихіду на ринок ЄС 
у майбутньому. 

Така архітектура дозволяє залучати міжнародний капітал через IDO/STO в умовах 
чинних обмежень НБУ. Маркетингова стратегія переорієнтовується з хаотичних роздач 
на модель «Earn-to-Own», де токени видаються за активні дії в продукті, що знижує 
витрати на залучення клієнта (CAC) у 10 разів. 

Три горизонти стратегічного розвитку на відтинку 2025–2030+ рр.: 
1. Перспектива стабілізації або зосередження на набутті чинності Законом № 2074-

IX, поява перших 10–20 легальних токенізованих стартапів через гібридні структури. 
2. Перспектива зрілості або повна імплементація MiCA в Україні, відкриття ринку 

повноцінних Security Token Offerings (STO) та масова токенізація реальних активів 
(RWA). 

3. Перспектива інтеграції або вступ до єдиного цифрового ринку ЄС та 
конвергенція AI + Web3, де автономні ШІ-агенти самостійно оперують токенами на 
Solana для оплати обчислювальних ресурсів. 

Верифікація проводиться за трьома критеріями: зниження вартості капіталу, 
прискорення фандрейзингу, розширення бази інвесторів. Теоретично обґрунтовано 
через аналіз Catalini & Gans [8], що токенізація знижує транзакційні витрати залучення 
капіталу через скасування посередників. Практично підтверджено: при IDO-ціні $0.005 
та продажу 30% емісії стартап залучає $150 000, зберігаючи 70% токенів (vs 70–80% 
акцій у VC-моделі). Зниження вартості капіталу у 3,3 рази (з 25% акцій до 7.5% емісії) 
підтверджено кількісно. 

Наведено обґрунтування через аналіз кейсу Brave ($35 млн за 30 секунд у 2017 р.) 
та сучасних IDO-механізмів, а також практично підтверджено завдяки шестиетапній 
дорожній карті, яка передбачає 4 тижні від технічної підготовки до TGE. Скорочення 
строків у 5–7 разів (з 4.5 місяців до 3 тижнів) підтверджено через порівняння типових 
циклів VC-переговорів та IDO-процесу. 

Також підтверджено через аналіз даних Jupiter LFG launchpad, що медіана 
унікальних гаманців на IDO становить 2 000–8 000, що у 100+ разів перевищує типовий 
VC seed-раунд (1–5 фондів + 10–50 ангелів). Додатковий ефект полягає в тому, що кожен 
власник токену є потенційним амбасадором продукту — явище, відсутнє у традиційній 
моделі. 

Розглянута моделі забезпечує зниження вартості капіталу (CoC) у 3,3 рази, 
прискорення фандрейзингу у 5–7 разів та розширення бази інвесторів у 100+ разів. 
Дослідження доводить, що токенізація на базі Solana є не просто технологічним 
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інструментом, а новою фінансовою парадигмою «програмованого капіталу», здатною 
забезпечити глобальну конкурентоздатність українського IT-бізнесу. 

	
Висновки	

За результатами проведеного дослідження верифіковано ключову гіпотезу, згідно 
з якою впровадження моделі токенізації на базі стандарту Token-2022 (Solana) 
забезпечує синергетичний ефект для фінансової стійкості IT-стартапів. Доведено, що 
застосування розробленого інструментарію дозволяє знизити вартість залучення 
капіталу (CoC) у 3,3 рази, скоротити цикл фандрейзингу у 5–7 разів, масштабувати базу 
інвесторів у 100 разів та децимувати витрати на залучення клієнтів (CAC) у 10 разів. Це 
дозволяє ідентифікувати токенізацію як третій еволюційний етап фінансування IT-
сектору, що приходить на зміну класичному венчурному капіталу та краудфандингу. 
Фундаментальна зміна парадигми від «equity-for-capital» до «tokens-for-participation» 
перетворює інвестора на активного учасника екосистеми, що радикально підвищує 
життєздатність проєктів через механізми програмованого капіталу та автоматизовану 
дезінтермедіацію фінансових потоків. 

Технологічним підґрунтям для реалізації цієї моделі обґрунтовано обрано 
блокчейн Solana, який завдяки стандарту Token Extensions та високій пропускній 
здатності дозволяє вперше імплементувати принцип «compliance-as-a-code». Механізм 
Transfer Hook вирішує фундаментальне протиріччя між децентралізацією та вимогами 
AML/KYC, забезпечуючи вбудований комплаєнс без додаткових операційних витрат. На 
цій основі автором розроблено оригінальну чотирирівневу архітектуру моделі, яка 
охоплює джерела ліквідності, програмований двигун активів, автоматизований бек-офіс 
на смарт-контрактах та шлюзи інтеграції з традиційними фінансами. Така структура 
формує замкнену фінансову операційну систему, що мінімізує залежність від класичних 
посередників та забезпечує повну фінансову автономію бізнесу. 

Обґрунтована у роботі токеноміка із загальною емісією 100 млн токенів та 
індикативною оцінкою FDV на рівні $500 000 відповідає ринковим стандартам seed-
стадії, гармонізуючи інтереси засновників та інвесторів через механізми дефляційного 
тиску та жорсткі графіки лінійного вестінгу. В умовах незавершеного правового 
регулювання в Україні запропоновано практичне вирішення регуляторного конфлікту 
через гібридну юридичну структуру (українське ТОВ та іноземне SPV), що дозволяє 
легально залучати токен-капітал у межах чинного законодавства. Розроблена система 
управління ризиками, що базується на матриці з 12 ключових загроз, доводить 
можливість нівелювання 90% критичних ризиків через технічний аудит та специфічні 
налаштування протоколу Solana. 

У стратегічній перспективі визначено три горизонти розвитку ринку токенізації в 
Україні до 2030 року: від поточної стабілізації через гібридні моделі до повної 
імплементації регламенту MiCA та майбутньої конвергенції штучного інтелекту з Web3-
інфраструктурою. Практичне значення одержаних результатів полягає у створенні 
адаптивної дорожньої карти, яка є безпосередньо застосовною для вітчизняних IT-
підприємців. Подальші наукові розвідки мають бути спрямовані на галузеву 
диференціацію моделей токенізації для сегментів Fintech та Healthtech, а також на 
вивчення ролі автономних AI-агентів у функціонуванні токенізованих фінансових 
екосистем. 
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