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питань стосовно виплати достойної легальної заробітної плати, спали 
податків тощо.

При цьому, підтримка відповідних змін має відбуватися при безпо-
середньому політичному втручанні, що пов’язується з послідовними 
та плановими реформами (зокрема, у системі державних закупівель, 
судової системи, податкової політики), супроводжуватися покаранням 
безвідповідальних виконавців, зміною менталітету суспільства 
в напрямі усвідомлення своєї причетності до цих змін, підвищення 
рівня захисту прав власності та покращення бізнес-клімату в державі 
в цілому.
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МОГИЛ ЛЮДМИЛА СЕРГІЇВНА

Національний університет «Одеська юридична академія», 
аспірантка кафедри господарського права і процесу

ЩОДО ПРОБЛЕМ ЗАКОНОДАВЧОЇ ДИФЕРЕНЦІАЦІЇ 
ПОВНОВАЖЕНЬ ДЕРЖАВНИХ ОРГАНІВ  

У СФЕРІ РЕГУЛЮВАННЯ РИНКУ КРИПТОВАЛЮТ

Питання державної економічної політики в Україні завжди стоїть 
гостро. Це пов’язане не лише із складністю регулювання економічних 
відносин як таких, але й із мінливістю політичних процесів, зміною 
урядів, а також обставинами воєнної агресії, із якими стикнулася 
країна з 2022 року. 

На жаль, будь-якої стратегії розбудови державного регулювання 
ринку емісії та обігу криптовалюти державні органи в Україні не виро-
били. На відміну від ЄС, де принаймні сформоване ґрунтовне розу-
міння необхідності такої стратегії та її складових, про зо засвідчило 
звернення комісара МакГіннесса щодо стратегії криптоактивів ЄС  [1]. 
Звісно, тут не може бути завчасно визначених рецептів державної 
економічної політики. Адже за визнанням міжнародних та націо-
нальних експертів абстрактний характер криптовалют створює 
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величезні проблеми для регуляторів  [2]. Державному регулюванню 
протистоїть сама ідея створення криптовалют як децентралізованого 
засобу, обіг якого здійснюється «за відсутності потреби зазначення 
персональних даних користувача»  [3, с. 296]. «Природа базової техно-
логії для криптовалют така, що вона дозволяє здійснювати транскор-
донні транзакції без необхідності будь-яких або існуючих фінансових 
посередників» [4], отже й традиційний підхід в державній економічній 
політиці щодо жорсткого регулювання платіжних операцій тут не 
може досягнути прогнозованого результату. 

Без урахування усього комплексу мотивів, інструментів та наслідків 
державної економічної політики неможливо побудувати зрозумілий 
для інвесторів та внутрішніх господарюючих суб’єктів економічний 
порядок здійснення криптовалютної діяльності. Відсутність чіткого 
розуміння перспектив державної економічної політики у цій сфері саме 
і обумовили, очевидно, відстрочення Закону України «Про віртуальні 
активи» до «набрання чинності законом України про внесення змін 
до Податкового кодексу України щодо особливостей оподаткування 
операцій з віртуальними активами» та «дати впровадження Держав-
ного реєстру постачальників послуг, пов’язаних з оборотом вірту-
альних активів» (п. 1.2. Прикінцевих та перехідних положень). 

Фактично на сьогодні можна встановити лише три суб’єкти відпо-
відної політики, запланованими змінами до ст. 21 Закону України 
«Про фінансові послуги та державне регулювання ринків фінансових 
послуг»: «щодо ринку послуг, пов’язаних з оборотом віртуальних 
активів»,  – Національною комісією з цінних паперів та фондового 
ринку (НКЦПФР); щодо ринків «послуг, пов’язаних з оборотом забез-
печених віртуальних активів, що забезпечені валютними цінно-
стями»,  – НБУ. Також ст. 18 Закону «Про запобігання та протидію 
легалізації (відмиванню) доходів, одержаних злочинним шляхом, 
фінансуванню тероризму та фінансуванню розповсюдження зброї 
масового знищення» встановлено, що державне регулювання і нагляд 
у сфері запобігання та протидії здійснюються щодо постачальників 
послуг, пов’язаних з обігом віртуальних активів здійснюється  – Мініс-
терством цифрової трансформації України.

Якщо ж подивитися на зарубіжний досвід, то перелік органів впливу 
на сферу обігу криптовалюти є значно ширшим, позаяк орієнтується 
на усі можливі сфери її використання з можливістю урахування галу-
зевої специфіки. Наприклад, у Сполучених Штатах криптовалюта 
підпадає під дію Закону про банківську таємницю. На практиці це 
означає, що постачальники послуг обміну криптовалютою повинні 
зареєструватися у FinCEN (Financial Crimes Enforcement Network) – агент-
ство боротьби з фінансовими злочинами при Міністерстві фінансів 
США), запровадити програму протидії відмиванню коштів та фінансу-
ванню тероризму, вести відповідні записи та подавати звіти до органів 
влади. Тим часом Комісія з цінних паперів і бірж США (SEC) вказала, 
що вважає криптовалюти цінними паперами та застосовує закони 
про цінні папери до цифрових гаманців і бірж. При цьому, Комісія 
з торгівлі товарними ф’ючерсами (CFTC) прийняла більш дружній підхід  
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«не зашкодь», описуючи біткоїн як товар і дозволяючи публічно торгу-
вати деривативами криптовалюти [5]. 

Навіть швидкий огляд відповідного досвіду переконує, що регулю-
вання криптовалюти та інших фінансових інструментів є завданням 
більш складним, ніж концентрація відповідних функцій у повно-
важеннях лише трьох органів. Тут звертає на себе увагу невідповід-
ність банківських функцій НБУ та результатів переведення на нього 
повноважень Національної комісії, що здійснює державне регулю-
вання у сфері ринків фінансових послуг (Нацкомфінпослуг), яка була 
ліквідована у 2019 році відповідно до Закону України від 12.09.2019 р. 
№ 79-ІX «Про внесення змін до деяких законодавчих актів щодо удос-
коналення функцій із державного регулювання ринків фінансових 
послуг» та Указом Президента України № 259/2020 від 30.06.2020 р.. 
НБУ став регулятором діяльності страхових, лізингових, фінансових 
компаній, кредитних спілок, ломбардів і кредитних бюро, а НКЦПФР – 
недержавних пенсійних фондів і фондів фінансування будівництва. 
Подібна концентрація повноважень у компетенції НБУ навряд чи 
може сприяти розбудові ринкових відносин, адже основна конститу-
ційна функція НБУ – забезпечення стабільності гривні – завжди прева-
люватиме над економічним призначенням та реальною роллю інших 
фінансових інструментів, в тому числі криптовалют та інших крипто-
активів у господарському обігу. Як видається, неефективність роботи 
Нацкомфінпослуг зовсім не означала, що більш пропорційним заходом 
повинна була стати передача її повноважень НБУ. Як приклад такої 
неефективності можна назвати доволі відірвані від реалій заходи цього 
органу щодо криптовалют, коли регулювання відносин у цій сфері 
обмежувалося повідомленням учасникам ринку фінансових послуг 
щодо заборони використання та розповсюдження «віртуальної валюти/
криптовалюти»  [6]. Водночас й НБУ діяло не більш зважено у цьому 
питанні  [7] ставлячи перешкоди на використання криптовалют, 
сама природа його повноважень не дозволяє охопити усе розмаїття 
викликів, які ставить криптовалюта перед державою. 

Так само дискусійно виглядає покладення на Міністерство цифрової 
трансформації (Мінцифри) функцій щодо запобігання викорис-
тання криптоактивів для легалізації «брудних коштів». Проблема 
у тім, що постачальники послуг у сфері криптоактивів є фактично 
надавачами фінансових послуг, а не суто цифрового контенту. До того 
ж обмеженість технологічних механізмів нагляду за децентралізо-
ваним цифровим контентом є об’єктивною реальністю для будь-якого 
державного органу. Отже, відповідне регулювання має враховувати не 
технологічний рівень доступу Мінцифри до ринкових відносин у цій 
сфері, а здатність відповідного органу фінансового моніторингу оціню-
вати ті чи інші транзакцій у режимі аналізу фінансових операцій. 
Зокрема виникає запитання про те, чи здатне Мінцифри в умовах відір-
ваності від загальної оцінки фінансово-кредитних механізмів розро-
бити алгоритми роботи бізнесу в Україні (як це передбачено законо-
давством) щодо емісії та обігу криптовалюти. Відірваність цифрового 
компоненти від фінансової у цьому разі неприпустима. Той факт, що 
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розроблений Мінцифри закон «Про віртуальні активи» підходить до 
них як до нематеріальних благ  [8], що відриває віртуальну валюту від 
інших платіжних засобів та не дозволяє їх розглядати у певній системі, 
доводить хибність відповідного підходу. Щонайменше Міністерство 
фінансів України та Мінекономіки через міжвідомчу спеціальну 
комісію, яку доречно було б утворити, в координації із Держфінмоні-
торингом та Мінцифри мали б тут забезпечувати комплексний вплив, 
формуючи державну економічну політику у сфері обігу криптовалюти. 
Це дозволило б узгодити потреби економічного розвитку не лише із 
монетарними чинниками державного регулювання, але й з сукупними 
фінансово-економічними умовами господарювання в Україні із ураху-
вання економічної інтеграції та потреб протидії російській агресії. 
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