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ІНСТИТУЦІЙНІ ПІДХОДИ ТА НОРМАТИВНО-ПРАВОВЕ  
РЕГУЛЮВАННЯ КРИПТОВАЛЮТ:  

КОМПАРАТИВНИЙ АНАЛІЗ СВІТОВИХ МОДЕЛЕЙ  
І УКРАЇНСЬКОГО ЗАКОНОДАВСТВА 

INSTITUTIONAL AND LEGAL FRAMEWORKS  
FOR CRYPTOCURRENCY REGULATION:  

COMPARATIVE ANALYSIS OF GLOBAL MODELS  
AND THE UKRAINIAN CONTEXT

Анотація. Дослідження присвячене аналізу інституційних засад регулювання криптовалют у світо-
вому та національному контексті. Обґрунтовано актуальність формування системи регулювання цифро-
вих активів з капіталізацією понад $2,3 трлн. Систематизовано три моделі регулювання: централізована  
(Сінгапур), функціональна (США), гібридна (ЄС). Проаналізовано досвід провідних юрисдикцій та меха-
нізми міжнародної координації через FATF, FSB, Basel Committee. Досліджено українське законодавство, 
зокрема Закон «Про віртуальні активи», компетенції НБУ та НКЦПФР. Виявлено прогалини: відсутність 
податкового режиму, обмеження платіжного використання, недостатній захист споживачів. Розроблено ре-
комендації: створення координаційної ради, регуляторна «пісочниця» на базі Дія.City, гармонізація з євро-
пейським регламентом MiCA. Реалізація пропозицій дозволить Україні стати регіональним криптохабом.

Ключові слова: криптовалюти, віртуальні активи, інституційне регулювання, фінансове право, 
регуляторна політика, цифрові активи, блокчейн-технології, міжнародні стандарти, фінансовий нагляд, 
MiCA.

Summary. This comprehensive study provides an in-depth analysis of the institutional foundations and 
regulatory frameworks governing cryptocurrencies within both global and national contexts. The research 
substantiates the critical importance of establishing an effective and adaptive regulatory system for digital assets, 
particularly given their unprecedented proliferation and integration into the global financial ecosystem, with 
market capitalization exceeding $2.3 trillion as of early 2025. The study thoroughly examines the evolutionary 
trajectory of legal approaches to cryptocurrency regulation, tracing the transformative journey from complete 
denial of legitimacy and regulatory void to the development of sophisticated, specialized regulatory regimes 
tailored to address the unique characteristics of digital assets. Through systematic analysis, the research establishes 
theoretical foundations of institutional regulation within the cryptocurrency market and defines the pivotal role 
of both state institutions and international organizations in forming comprehensive legal frameworks for digital 
assets. The study conducts detailed analysis of regulatory architectures implemented across leading global 
jurisdictions, including the United States with its multi-agency approach involving SEC, CFTC, and FinCEN, 
the European Union's groundbreaking Markets in Crypto-Assets (MiCA) regulation coordinated through ESMA, 
and progressive Asian frameworks developed in Japan and Singapore. The research methodology encompasses 
comparative analysis of classification systems, licensing requirements, and supervisory mechanisms employed by 
different regulatory authorities. Three distinct regulatory models are systematically identified and analyzed: the 
centralized model featuring a single mega-regulator with comprehensive powers (exemplified by Singapore's MAS 
and UAE's VARA), the functional model characterized by distribution of regulatory authority based on activity 
types and asset classifications (demonstrated by the US system), and the hybrid model that strategically combines 
centralized coordination with distributed regulatory responsibilities (as implemented in the EU framework). Special 
emphasis is placed on examining international coordination mechanisms developed through Financial Action Task 
Force (FATF) recommendations, Basel Committee principles, Financial Stability Board initiatives, and G20 policy 
frameworks aimed at harmonizing global regulatory approaches. The study provides comprehensive analysis of 
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Ukrainian legislation, revealing significant regulatory gaps including the absence of a coherent tax regime for 
virtual asset operations, restrictions on payment utility that limit practical applications, insufficient consumer 
protection mechanisms, and potential jurisdictional conflicts between regulatory bodies. Based on extensive 
comparative analysis and contextual evaluation, the research develops strategic recommendations including 
establishment of a high-level coordination council under the Cabinet of Ministers, implementation of regulatory 
sandbox mechanisms leveraging the Diia.City framework, adoption of risk-based supervisory approaches, and 
systematic harmonization with European MiCA standards to position Ukraine as a regional cryptocurrency hub 
while maintaining financial stability and investor protection.

Keywords: cryptocurrencies, virtual assets, institutional regulation, financial law, regulatory policy, digital 
assets, blockchain technologies, international standards, financial supervision, MiCA.

Постановка проблеми. Стрімкий розвиток 
інформаційних технологій та цифровізація еко-
номічних процесів у XXI столітті призвели до 
радикальних трансформацій фінансової системи 
[1, с. 18]. Технологічна революція блокчейн ство-
рила принципово нові форми цифрових активів, 
що функціонують поза традиційними банків-
ськими системами [2, с. 45]. З моменту створення 
Bitcoin у 2009 році криптовалюти еволюціонували 
від експериментальної технології до повноцін-
ного елементу глобальної фінансової системи з 
капіталізацією понад $2,3 трлн [3, с. 85]. Глобаль-
ний характер криптовалютного ринку створює 
унікальні виклики для національних регуляторів, 
зокрема технологічна складність вимагає гли-
бокого розуміння блокчейн-технологій [4, с. 67; 
5, с. 145]. Для України проблема ефективного 
регулювання має особливе значення – країна посі-
дає четверте місце у глобальному рейтингу крип-
тоадопції [6, с. 156]. Воєнний стан актуалізував 
роль криптовалют як альтернативного засобу збе-
реження вартості та залучення міжнародної під-
тримки [7, с. 67].

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретичні основи функціонування криптовалют 
досліджували багато вітчизняних та зарубіж-
них науковців. Нагнибіда В.І. [8, с. 13] розглядає 
криптовалюти як особливий вид цифрових акти-
вів з унікальними технологічними та правовими 
характеристиками, обґрунтовуючи необхідність 
їх виокремлення в окремий клас об'єктів цивіль-
них прав. Автор аналізує правову природу вірту-
альних активів та пропонує концептуальні під-
ходи до їх правової кваліфікації. Мандрик В.О. 
[9, с. 278] акцентує увагу на децентралізованому 
характері криптовалют та викликах для тради-
ційних регуляторних підходів. Дослідник роз-
глядає особливості законодавчого регулювання 
обігу криптовалют в Україні та проблеми адапта-
ції національного законодавства до міжнародних 
стандартів.

Бутко М.Д. [10, с. 20] досліджує криптовалюти 
як інноваційний інструмент фінансової системи, 
аналізуючи їх вплив на монетарну політику та 
фінансову стабільність. Автор розглядає потен-
ційні ризики та можливості їх мінімізації через 
ефективне регулювання. Правові аспекти між-
народного регулювання ґрунтовно аналізували 

Houben R. та Snyers A. [11, с. 50], які у дослі-
дженні для Європейського парламенту системати-
зували ключові розробки у сфері криптоактивів. 
Їхня робота стала основою для розробки євро-
пейського регламенту MiCA. Кудь О.О. [12, с. 40] 
досліджує феномен віртуальних активів з еконо-
міко-правового погляду, аналізуючи виклики для 
традиційних правових концепцій власності та про-
понуючи підходи до їх вирішення в умовах циф-
рової трансформації. Податково-правові аспекти 
досліджують Кучерявенко М.П. та Смирнова Т.М. 
[13, с. 46], розглядаючи проблеми оподаткування 
віртуальних активів в Україні та аналізуючи між-
народний досвід податкового регулювання крип-
товалют. Міжнародний досвід систематизовано 
у звітах провідних організацій. FATF [14] розро-
била керівні принципи для постачальників послуг 
віртуальних активів, FSB [15] аналізує питання 
міжнародної координації регулювання, а Кемб-
риджський центр альтернативних фінансів [16] 
проводить порівняльні дослідження глобального 
регулювання криптовалют. Левицький В.О. та 
співавтори [17, с. 38] досліджували регулювання 
ринку криптовалют та діяльності криптобірж, 
порівнюючи українські підходи з міжнародними 
стандартами.

Метою статті є теоретичне обґрунтування та 
системний аналіз інституційних засад регулю-
вання криптовалют у глобальному та національ-
ному вимірах із розробленням концептуальних 
рекомендацій щодо вдосконалення регуляторної 
архітектури України. Дослідження фокусується 
на механізмах міжнародної координації регуля-
торних підходів, порівняльному аналізі націо-
нальних моделей інституційного нагляду за крип-
тоактивами та визначенні оптимальних напрямів 
гармонізації українського законодавства з євро-
пейськими стандартами в контексті євроінте-
грації. Дослідження спрямоване на формування 
цілісного наукового розуміння еволюції глобаль-
них підходів до регулювання криптовалют – від 
фрагментованих національних ініціатив до коор-
динованих міжнародних стандартів. Аналізується 
вплив технологічних інновацій на трансформа-
цію традиційних регуляторних парадигм та вияв-
ляються ключові фактори ефективності різних 
моделей інституційного регулювання цифрових 
активів.
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Виклад основного матеріалу дослідження. 
Теоретичною основою інституційного регулю-
вання криптовалют є неоінституціональна теорія, 
яка розглядає інститути як формальні та нефор-
мальні правила, що структурують взаємодії між 
економічними агентами [18, с. 89]. Фундамен-
тальне значення має теорія технологічної ней-
тральності регулювання, згідно з якою регуля-
торні норми повинні фокусуватися на функціях 
та ризиках фінансових послуг, а не на конкретних 
технологіях [19, с. 112]. Інституційна структура 
криптовалютного ринку характеризується бага-
торівневою архітектурою [20, с. 178–185]. На 
протокольному рівні функціонують блокчейн-
протоколи та смарт-контракти, які забезпечують 
децентралізований консенсус через механізми 
технологічного врядування. Інфраструктурний 
рівень представлений криптобіржами та гаман-
цями, що надають фінансові послуги під контр-
олем регуляторних органів через систему ліцен-
зування та нагляду. Регуляторний рівень включає 
центральні банки та відповідні комісії, які здій-
снюють нагляд та контроль ризиків за допомогою 
законодавства та санкцій.

Аналіз інституційної архітектури виявляє 
фундаментальну особливість криптовалютного 
ринку – гібридність регуляторних механізмів. 
На протокольному рівні домінують децентралі-
зовані механізми, на інфраструктурному та регу-
ляторному – традиційні інструменти державного 
нагляду. Ця дихотомія створює виклики для коор-
динації між рівнями регулювання. Державні інсти-
туції виконують ключові функції у регулюванні 
криптовалют [20]. Центральні банки відповіда-
ють за монетарну політику, забезпечення фінан-
сової стабільності та емісію цифрових валют цен-
тральних банків (CBDC), використовуючи такі 
інструменти регулювання як резервні вимоги, 
ліцензування та стрес-тестування. Прикладами 
таких інституцій є Європейський центральний 
банк, Федеральна резервна система США та Банк 
Англії. Комісії з цінних паперів зосереджуються на 
захисті інвесторів та нагляді за ринками капіталу 
через реєстрацію емісій, вимоги щодо розкриття 
інформації та застосування санкцій. До цієї кате-
горії належать SEC (США), ESMA (ЄС) та FCA 
(Велика Британія). Податкові служби займаються 
оподаткуванням операцій з криптоактивами, 
використовуючи податкове законодавство, вимоги 
звітності та аудит, як це роблять IRS (США), 
HMRC (Велика Британія) та BaFin (Німеччина). 
Регулятори фінансових ринків здійснюють комп-
лексний нагляд за фінансовими послугами через 
ліцензування, встановлення пруденційних норм 
та застосування санкцій, прикладами яких є MAS 
(Сінгапур), JFSA (Японія) та FINMA (Швейцарія).

Транскордонний характер криптовалютних 
операцій обумовлює критичну важливість міжна-

родної координації регуляторних зусиль. Провідні 
міжнародні організації розробили комплекс ініці-
атив, спрямованих на гармонізацію національних 
підходів та мінімізацію регуляторного арбітражу. 
Ефективність цих ініціатив значною мірою зале-
жить від статусу їх імплементації в різних юрис-
дикціях. 

Аналіз міжнародної практики дозволяє виді-
лити три основні моделі інституційного регулю-
вання криптовалют [20, с. 145]. Централізована 
модель характеризується наявністю єдиного 
мегарегулятора з повними повноваженнями. Її 
перевагами є ефективна координація, уникнення 
дублювання функцій та швидкість прийняття 
рішень, проте вона створює ризик регуляторного 
захоплення та обмежує експертизу. Прикладами 
такої моделі є Сінгапур (MAS) та ОАЕ (VARA). 
Функціональна модель передбачає розподіл 
повноважень за типами діяльності, що забезпечує 
спеціалізовану експертизу та систему стриму-
вань і противаг, але може призводити до регуля-
торних прогалин та конфліктів юрисдикцій. Така 
модель застосовується у США (SEC/CFTC) та 
Великій Британії. Гібридна модель поєднує цен-
тралізовані та розподілені елементи, досягаючи 
балансу між ефективністю та експертизою, однак 
вимагає складної координації. Прикладом є ЄС 
(ESMA разом з національними регуляторами). 
Кожна модель має свої переваги та обмеження, 
а вибір оптимального підходу залежить від осо-
бливостей національної правової системи, розви-
тку фінансових ринків та політичних пріоритетів. 
Ключовою особливістю є гібридність регулятор-
них механізмів, де традиційні державні інститути 
взаємодіють з децентралізованими протоколами 
самоврядування. Це створює нові виклики для 
забезпечення ефективного нагляду та координації 
між різними рівнями регулювання.

Аналіз світового досвіду регулювання крипто-
валют демонструє значну варіативність підходів, 
що відображає різні правові традиції, економічні 
пріоритети та рівні розвитку фінансових ринків 
Провідні юрисдикції світу розробили унікальні 
регуляторні моделі, які можуть слугувати орієн-
тиром для формування національних стратегій у 
сфері цифрових активів. Американська система 
регулювання криптовалют характеризується функ-
ціональним розподілом повноважень між кількома 
федеральними агентствами, що створює складну, 
але всеосяжну регуляторну архітектуру Таблиця 
1 систематизує ключові регуляторні органи США 
та їх компетенції у сфері криптоактивів.

Аналіз даних таблиці 1 демонструє складність 
та багаторівневість американської системи регу-
лювання криптоактивів, що характеризується 
чітким функціональним розподілом повноважень 
між спеціалізованими агентствами. Особливістю 
є принцип функціональної юрисдикції, за яким 
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регулювання залежить від характеру діяльності, 
а не від типу активу [21, с. 89–96].SEC розглядає 
більшість криптовалют (окрім Bitcoin та Ethereum) 
як цінні папери, застосовуючи тест Howey, тоді як 
CFTC класифікує Bitcoin та Ethereum як товари. 
Це створює правову невизначеність та конфлікти 
юрисдикцій.

Європейський Союз розробив найбільш все-
осяжну регуляторну рамку для криптоактивів 
у вигляді Регламенту про ринки криптоакти-
вів (MiCA), що набув повної чинності у січні 
2025 року [22, с. 234–241]. Для розуміння осо-
бливостей європейського підходу та оцінки його 
потенціалу для адаптації в українських умо-
вах необхідно детально проаналізувати струк-
туру та ключові елементи регулювання MiCA. 
Таблиця 2 характеризує ключові елементи євро-
пейської моделі регулювання, систематизуючи 
різні категорії криптоактивів, регуляторні вимоги 
та компетентні органи за кожним типом активів. 

Аналіз структури регулювання MiCA демон-
струє комплексний та диференційований підхід 
Європейського Союзу до регулювання різних кате-
горій криптоактивів. Регламент забезпечує повне 
покриття криптоекосистеми через чіткий розпо-
діл на чотири основні категорії: Asset-Referenced 
Tokens (ART), E-Money Tokens (EMT), Utility 
Tokens та постачальників криптопослуг (CASP). 
Переваги європейської моделі включають. Комп-
лексність регулювання всіх типів криптоакти-
вів. Гармонізацію підходів у межах єдиного 

ринку ЄС. Високі стандарти захисту споживачів. 
Ясність регуляторних вимог для учасників ринку. 
Виклики імплементації MiCA включають необ-
хідність адаптації національних законодавств, 
розробку технічних стандартів ESMA та забезпе-
чення ефективної координації між національними 
регуляторами. Сінгапур розробив прогресивну 
модель регулювання, що поєднує високі стандарти 
нагляду з підтримкою інновацій [23, с. 123–130]. 
Monetary Authority of Singapore (MAS) створила 
комплексну регуляторну рамку, яка охоплює 
декілька ключових аспектів [23, с. 123]. У сфері 
ліцензування MAS застосовує диференційований 
підхід за типами послуг, зокрема впроваджено 
Major Payment Institution License як основний 
ліцензійний режим. Результатом такої політики 
стало ліцензування понад 150 операторів, що 
свідчить про ефективність регуляторної системи.
Важливою інноваційною ініціативою є FinTech 
Regulatory Sandbox – регуляторна пісочниця, яка 
дозволяє тестування нових фінансових технологій 
протягом періоду до 5 років. З моменту запуску у 
2016 році програма залучила понад 800 учасни-
ків, що підтверджує її популярність серед інно-
ваційних компаній. Щодо стейблкоїнів, Сінгапур 
запровадив окремий режим регулювання з жор-
сткими вимогами, включаючи 100% забезпечення 
та щоденну звітність. Це зробило Сінгапур пер-
шою юрисдикцією у світі, яка запровадила спе-
ціалізоване регулювання для стейблкоїнів. Для 
інституційних послуг MAS розробила режим 

Таблиця 1 – Регуляторні органи США у сфері криптовалют
Орган Сфера регулювання Ключові повноваження Приклади регуляторних дій

SEC Цінні папери та 
інвестиційні послуги

Реєстрація емісій, нагляд за 
біржами, захист інвесторів

Справи проти Ripple, Coinbase; 
схвалення Bitcoin/Ethereum ETF

CFTC Деривативи та товарні 
ринки

Регулювання ф'ючерсів, свопів, 
боротьба з маніпуляціями

Ліцензування Bitcoin ф'ючерсів, 
справа FTX

FinCEN Протидія відмиванню 
грошей

Реєстрація MSB, звітність про 
підозрілі операції Travel Rule, санкції проти міксерів

OCC Банківський нагляд Ліцензування національних 
банків, кастодіальні послуги

Дозволи на криптокастодію для 
банків

FDIC Страхування депозитів Нагляд за застрахованими 
банками

Керівництво щодо 
криптоактивності банків

Джерело: складено автором на основі [21, с. 167–174]

Таблиця 2 – Структура регулювання MiCA
Категорія активів Регуляторні вимоги Компетентні органи Ключові обмеження

Asset-Referenced 
Tokens (ART)

Авторизація емітента, 
резервні вимоги

Національні регулятори, EBA 
для значущих ART Ліміт емісії €200 млн

E-Money Tokens 
(EMT)

Ліцензія установи 
електронних грошей Національні регулятори 100% забезпечення 

фіатними коштами

Utility Tokens Whitepaper, розкриття 
інформації Національні регулятори Заборона на інвестиційні 

характеристики
Crypto-Asset Service 

Providers (CASP)
Авторизація, пруденційні 
вимоги Національні регулятори Вимоги до капіталу, 

управління ризиками
Джерело: складено автором на основі [22, с. 156–163]
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Digital Payment Token Services з мінімальними 
вимогами до капіталу в розмірі S$250,000. Така 
політика сприяла залученню глобальних крипто-
фондів та посиленню позицій Сінгапуру як між-
народного фінансового центру у сфері цифрових 
активів. Аналіз світового досвіду дозволяє виді-
лити ключові відмінності в підходах до регулю-
вання криптовалют, систематизовані у таблиці 3.

Аналіз показує, що найефективнішими є моделі, 
які поєднують високі стандарти регулювання з під-
тримкою інновацій (ЄС, Сінгапур, Швейцарія), 
тоді як крайні підходи (повна заборона або відсут-
ність регулювання) виявляються менш успішними 
в довгостроковій перспективі. Ключові уроки для 
країн, що розробляють власні регуляторні рамки. 
Важливість раннього і проактивного регулювання. 
Необхідність балансу між захистом та інноваціями. 
Критичність міжнародної координації. Потреба в 
адаптивних регуляторних механізмах. Значення 
публічно-приватного діалогу.

Україна займає унікальне положення на гло-
бальній карті криптовалютного регулювання. 
З одного боку, країна демонструє один з найвищих 
рівнів прийняття криптовалют у світі, що створює 

сприятливе підґрунтя для розвитку інноваційних 
регуляторних рішень. З іншого боку, воєнний стан 
та євроінтеграційні прагнення формують специ-
фічні вимоги до регуляторної архітектури. Аналіз 
українського досвіду дозволяє виявити як досяг-
нення в законодавчому забезпеченні, так і кри-
тичні прогалини, що потребують невідкладного 
вирішення. [25]. Особливості українського кон-
тексту включають воєнний стан, євроінтеграційні 
прагнення та амбітні плани цифрової трансфор-
мації економіки, що створює як додаткові мож-
ливості, так і виклики для регулювання крипто-
валют [25]. Для систематизації ключових аспектів 
національного регулювання віртуальних активів 
та ідентифікації основних проблемних питань 
проаналізуємо структуру та зміст чинного Закону 
«Про віртуальні активи», результати якого пред-
ставлено у таблиці 4.

Аналіз структури та змісту Закону «Про вір-
туальні активи» в таблиці 4 виявляє як позитивні 
досягнення, так і суттєві недоліки в національ-
ному регулятивному підході. Ключові досяг-
нення закону є легалізацію віртуальних активів 
як об'єктів цивільних прав. Створення правової 

Таблиця 3 – Порівняльний аналіз міжнародних моделей регулювання

Країна
Критерій

Регуляторна 
філософія

Інституційна 
структура

Ставлення  
до інновацій

Рівень 
вимог

Міжнародна 
сумісність

Підтримка 
індустрії

США Функціо-
нальна

Багато 
регуляторів Обережне Високий Обмежена Змінна

ЄС (MiCA) Всеосяжна Координована Підтримуюче Високий Висока Висока

Сінгапур Збалансована Єдиний 
регулятор Стимулююче Середній Висока Дуже висока

Японія Захисна Централізована Консервативне Дуже 
високий Середня Середня

Китай Рестриктивна Державна Селективне Заборона Низька Відсутня

Швейцарія Ліберальна Гнучка Сприяюче Помірний Висока Висока
Джерело: складено автором на основі Джерело: складено автором на основі [24, с. 234–241]

Таблиця 4 – Структура та зміст Закону «Про віртуальні активи»

Розділ закону Ключові положення Регулятивний вплив Прогалини та 
обмеження

Загальні положення Визначення віртуальних активів, 
мета закону

Правова визначеність 
термінології

Широке трактування 
поняття ВА

Права власності Визнання віртуальних активів як 
об'єктів цивільних прав Захист майнових прав Складність доказування 

права власності

Постачальники послуг Вимоги до реєстрації та діяльності 
VASP

Легалізація 
криптобізнесу

Відсутність 
деталізованих вимог

Регулятори Розподіл повноважень між 
НКЦПФР і Мінцифри Інституційна структура Потенційні конфлікти 

юрисдикцій

Заборони Заборона використання як засобу 
платежу

Обмеження монетарних 
ризиків

Зниження практичної 
корисності ВА

Джерело: складено автором на основі [25]
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основи для діяльності постачальників послуг. 
Визначення інституційної архітектури регулю-
вання. Встановлення базових вимог до захисту 
споживачів.Основні недоліки та прогалини 
даного закону є відсутність деталізованих пру-
денційних вимог. Неврегульованість питань опо-
даткування. Заборона на використання як засобу 
платежу. Недостатність механізмів захисту прав 
споживачів.

 Одним із основних регуляторів криптовалют в 
Україні є Національна комісія з цінних паперів та 
фондового ринку (НКЦПФР), яка отримала осно-
вні повноваження у сфері регулювання фінансових 
віртуальних активів відповідно до статті 5 Закону 
«Про віртуальні активи» [26]. Компетенції 
НКЦПФР у сфері віртуальних активів охоплю-
ють кілька ключових напрямків [26, с. 89–96]. 
Щодо видачі дозволів VASP, згідно зі статтею 5, 
частиною 1, комісією розроблено проект від-
повідного положення, проте відсутнє фінальне 
затвердження документа. У сфері ведення реєстру 
VASP, відповідно до статті 5, частини 2, створено 
технічну платформу, але процедури потребують 
доопрацювання. Функції нагляду та контролю, 
визначені статтею 5, частиною 3, реалізуються 
через розроблену методологію, однак існує про-
блема недостатності технічних ресурсів. Захист 
прав інвесторів, регламентований статтею 5, час-
тиною 4, забезпечується через створені базові 
механізми, проте відсутні компенсаційні схеми. 
Міжнародне співробітництво, передбачене стат-
тею 5, частиною 5, здійснюється через підписані 
меморандуми з 12 країнами, але існує потреба в 
розширенні партнерств.

НБУ відіграє ключову роль у монетарній 
політиці та фінансовій стабільності, включа-
ючи моніторинг ризиків від віртуальних активів 
[26]. Банк також працює над розробкою цифро-
вої гривні (e-hryvnia) як відповіді на виклики 
приватних цифрових валют. Діяльність НБУ у 
регулюванні віртуальних активів охоплює п'ять 
основних напрямків [26, с. 89–96]. У сфері забез-
печення фінансової стабільності проводиться 
моніторинг системних ризиків, результатом якого 
є квартальні звіти з оцінкою ризиків, а на період 
2025–2026 років заплановано розширення аналі-
тичних можливостей. Щодо монетарної політики, 
здійснюються дослідження впливу віртуальних 
активів на грошовий обіг, розроблено методоло-
гію оцінки впливу, планується інтеграція резуль-
татів у рішення про ключову ставку. Проект 
цифрової гривні перебуває на стадії пілотного 
тестування, технічне рішення готове, заплановано 
запуск обмеженого пілоту. У банківському нагляді 
розробляються правила регулювання криптопос-
луг банків, надано рекомендації для банків, пла-
нується запровадження деталізованих вимог до 
капіталу. Протидія відмиванню грошей включає 
імплементацію Travel Rule, розроблено методичні 

рекомендації, планується впровадження автома-
тизованих систем моніторингу.

Податкове регулювання операцій з вірту-
альними активами залишається найбільш про-
блемним аспектом українського законодавства 
[27, с. 234–241]. Станом на початок 2025 року роз-
глядаються два альтернативні законопроекти щодо 
внесення змін до Податкового кодексу. Порівняння 
проектів податкового регулювання віртуальних 
активів виявляє суттєві відмінності [27, с. 234–241]. 
Законопроект №10225 (НКЦПФР) передбачає 
ставку оподаткування 18% з доходів фізичних осіб 
та 18% з прибутку юридичних осіб, з базою опо-
даткування у вигляді доходів від відчуження вір-
туальних активів, неоподатковуваним мінімумом 
1 млн грн, щорічною декларацією та початком дії 
з 1 січня 2026 року. Законопроект №10225-1 (Мін-
цифри) пропонує ставку 5% з обороту для рези-
дентів Дія.City, базою оподаткування валовий обо-
рот торгових операцій, звільнення для резидентів 
ІТ-режимів, щомісячну звітність та початок дії з 
1 липня 2025 року. Рекомендації МВФ включають 
стандартні ставки з фінансових операцій, чистий 
прибуток від операцій як базу оподаткування, від-
сутність спеціальних пільг, квартальну звітність та 
якнайшвидше впровадження.

Виклики податкового регулювання включають 
відсутність консенсусу між регуляторними орга-
нами, складність адміністрування децентралізо-
ваних операцій, потребу в міжнародній коорди-
нації для уникнення подвійного оподаткування та 
необхідність врахування специфіки різних типів 
віртуальних активів. Регуляторна невизначеність 
залишається основним викликом для розвитку 
української криптоіндустрії, а відсутність остаточ-
ного податкового режиму створює перешкоди для 
довгострокового планування бізнесу та залучення 
інвестицій. Ключові проблеми розвитку ринку 
віртуальних активів в Україні мають комплексний 
характер [27, с. 234–241]. Податкова невизначе-
ність, спричинена відсутністю консенсусу між 
регуляторами, призводить до відтоку бізнесу та 
зниження інвестицій, що вимагає прийняття єди-
ного законопроекту. Обмежені банківські послуги, 
зумовлені консервативним підходом банків, ство-
рюють складності з фіатними операціями, для 
вирішення яких необхідні деталізовані керівни-
цтва НБУ. Недостатність кваліфікованих кадрів, 
пов'язана з новизною сфери та браком освітніх про-
грам, призводить до низької якості послуг VASP і 
потребує розширення освітніх ініціатив. Воєнні 
ризики, спричинені російською агресією, створю-
ють операційні обмеження, що вимагає географіч-
ної диверсифікації. Репутаційні ризики, пов'язані з 
використанням криптовалют для обходу санкцій, 
призводять до міжнародних обмежень і потребу-
ють посилення AML/CFT заходів. 

На основі проведеного дослідження світового 
досвіду та аналізу національного контексту Укра-
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їни можна сформулювати комплексні рекоменда-
ції щодо вдосконалення інституційної архітектури 
регулювання криптовалют. Порівняльний аналіз 
різних регуляторних моделей дозволяє виявити 
кращі практики та адаптувати їх до українських 
реалій з урахуванням євроінтеграційних цілей та 
воєнних викликів . Компаративний аналіз про-
відних юрисдикцій демонструє різноманітність 
регуляторних стратегій, кожна з яких має свої 
переваги та обмеження. Таблиця 5 систематизує 
ключові характеристики різних моделей регулю-
вання з оцінкою їх придатності для України.

Дані таблиці 5 свідчать про значну диференці-
ацію регуляторних підходів та їх різну адаптацію 
для українських умов. Найвищий рейтинг при-
датності (9/10) отримала модель ЄС (MiCA), що 
обумовлено її відповідністю стратегічним цілям 
євроінтеграції України та комплексним підхо-
дом до захисту споживачів. Сінгапурська модель 
(8/10) демонструє привабливий баланс між інно-
ваційністю та регуляторною визначеністю, проте 
її імплементація потребує значних інвестицій у 
розвиток фінансової інфраструктури.

Швейцарський та британський підходи (7/10) 
характеризуються гнучкістю та технологічною 
нейтральністю, що може сприяти розвитку інно-
ваційного сектору, однак несуть певні репутаційні 
ризики та невизначеність. Японська модель (6/10), 
попри високі стандарти безпеки, може створити 
надмірне регуляторне навантаження для укра-
їнських учасників ринку. Американський підхід 
(5/10) демонструє найнижчу придатність через 
регуляторну роздробленість та невизначеність, 
що не відповідає потребам формування єдиної 
національної стратегії регулювання криптовалют 
в Україні.

Висновки. Проведене дослідження інституцій-
них засад та нормативно-правового регулювання 
криптовалют дозволяє сформулювати наступні 
висновки. Аналіз світового досвіду демонструє 

еволюцію регуляторних підходів від повного 
заперечення легітимності криптовалют до ство-
рення спеціалізованих регуляторних режимів. 
Систематизація міжнародної практики виявила 
три основні моделі інституційного регулювання: 
централізовану (Сінгапур, ОАЕ), функціональну 
(США, Велика Британія) та гібридну (ЄС). Най-
ефективнішими виявилися збалансовані підходи, 
що поєднують високі стандарти захисту спожива-
чів з підтримкою технологічних інновацій.

Транскордонний характер криптовалютних 
операцій обумовлює критичну важливість між-
народної координації через механізми FATF, FSB, 
Basel Committee. Водночас імплементація гло-
бальних стандартів залишається фрагментова-
ною, що створює умови для регуляторного арбі-
тражу між юрисдикціями.

Аналіз українського законодавства виявив 
суттєві прогалини в національній системі регу-
лювання: відсутність остаточного податкового 
режиму, заборону використання віртуальних 
активів як засобу платежу, недостатність меха-
нізмів захисту прав споживачів, потенційні кон-
флікти юрисдикцій між регуляторами. Для Укра-
їни оптимальною є гібридна модель регулювання 
з орієнтацією на європейські стандарти MiCA. 
Ключовими напрямами вдосконалення регуля-
торної архітектури визначено: створення коорди-
наційної ради при Кабміні, запуск регуляторної 
"пісочниці" на базі Дія.City, впровадження ризик-
орієнтованого підходу до нагляду, прийняття 
збалансованого податкового режиму. Реалізація 
запропонованих рекомендацій дозволить Укра-
їні трансформуватися в регіональний криптохаб, 
забезпечивши баланс між стимулюванням іннова-
цій та захистом фінансової стабільності. В умо-
вах воєнного стану та євроінтеграційних прагнень 
формування ефективної регуляторної рамки для 
криптовалют становить не лише економічний, але 
й стратегічний геополітичний інтерес країни.

Таблиця 5 – Порівняльний аналіз регуляторних моделей для України

Модель Ключові 
характеристики

Переваги  
для України Недоліки/Ризики Рейтинг 

придатності*

ЄС (MiCA) Всеосяжне регулювання, 
високі стандарти

Євроінтеграція, захист 
споживачів

Складність 
імплементації 9/10

Сінгапур Збалансований підхід, 
інновації

Залучення інвестицій, 
гнучкість

Потребує розвинутої 
інфраструктури 8/10

Швейцарія
Ліберальне регулювання, 
технологічна 
нейтральність

Стимулювання 
розвитку Репутаційні ризики 7/10

Японія Строге регулювання, 
захист споживачів Висока безпека Високі витрати на 

комплаєнс 6/10

США Функціональний розподіл Розвинуті ринки 
капіталу

Регуляторна 
невизначеність 5/10

Велика 
Британія Поетапний підхід Адаптивність Невизначеність Brexit 7/10

Джерело: складено автором на основі [24–27]
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