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МЕТОДОЛОГІЧНІ ЗАСАДИ РЕГУЛЮВАННЯ ВИПУСКУ ТА ОБІГУ 
ЦИФРОВИХ ГРОШЕЙ ЦЕНТРАЛЬНИХ БАНКІВ

У статті на основі вивчення підходів і рекомендацій міжнародних фінансових організацій та центральних банків 
окремих країн світу проведено ґрунтовний аналіз методологічних, методичних і практичних аспектів регулювання про-
цесів проєктування, запровадження, використання та обігу цифрових грошей центральних банків. Визначено головні 
принципи організації регулювання випуску, використання та обігу цифрових грошей, охарактеризовано недоліки та 
переваги існуючих підходів, обґрунтовано головні напрями вдосконалення організації міждержавного та національного 
регулювання випуску та обігу цифрових грошей центральних банків з метою підтримки стабільності національної 
грошової одиниці, підвищення ефективності здійснення розрахунків у національній економіці та транскордонних пла-
тежів, а також забезпечення високого рівня монетарного суверенітету країни.

Ключові слова: грошова система, центральний банк, комерційний банк, криптовалюта, цифрові гроші централь-
ного банку, регулювання.

METHODOLOGICAL PRINCIPLES OF REGULATION THE ISSUANCE  
AND CIRCULATION OF DIGITAL CURRENCES BY CENTRAL BANKS

The article provides a comprehensive analysis of the methodological and practical aspects of regulating the processes 
of designing, issuing, using and circulating digital currencies of central banks. It has been proven that the process of 
digitalization of money is a fundamentally new objective stage in the organization of the functioning of national monetary 
and financial systems and the activities of central banks. Peculiarities and problems related to the regulation of the 
cryptocurrency market have been identified. The advantages and disadvantages of the principles and key characteristics 
of the design, issuance, use and circulation of digital currencies of central banks proposed by international financial 
organizations and central banks of individual countries of the world are characterized. It was determined that the process 
of regulating the issuance and circulation of digital currencies by central banks is still in its infancy and is characterized 
by a wide range of approaches to the implementation of regulatory activities and performance of control functions. Taking 
into account the global nature of digitalization of money and financial markets, the main directions of international 
coordination of central banks' activities in the field of introduction of uniform technical, technological, environmental 
and organizational approaches and standards to design, release, ensuring information confidentiality, support of financial 
inclusion, security and competition in the payment market have been determined in the process of using digital money 
with the aim of forming a political and regulatory environment agreed with all interested parties for their acceptance 
by society, as well as ensuring reliable mechanisms of regulation and control over the issue, use and circulation in the 
interests of the state and citizens. The main principles of the organization of regulation of the issue and circulation of digital 
currencies are characterized, the directions of improvement of the organization of interstate and national regulation of the 
circulation of digital currencies of central banks are substantiated with the aim of increasing the efficiency of calculations 
in the national economy and making cross-border payments, as well as ensuring a high level of monetary sovereignty  
of the country.
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Постановка проблеми. Упродовж останніх років у 
всьому спостерігається активне використання крипто-
валют і різноманітних форм криптоактивів, на основі 
яких сформувалась і набула поширення система децен-
тралізованих фінансових ринків (DeFi), які становлять 
певну загрозу офіційним фінансовим ринкам через 
високу волатильність і відсутність регулювання з боку 
державних органів.

У відповідь на нові виклики щодо розвитку грошо-
вих і фінансових ринків центральні банки більшості 
країн світу розпочали активну роботу щодо впрова-
дження в обіг власних цифрових грошей (central bank 
digital currency – CBDC). Однак, як показав практичний 
досвід, початковий етап цього процесу характеризу-
ється широким спектром підходів і оцінок можливості 
впровадження та використання цифрових грошей. 
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Наприклад, країни, що розвиваються, орієнтуються на 
використання роздрібних грошових одиниць з метою 
підвищення рівня фінансової доступності, а розвинуті 
країни зацікавлені в гуртових грошових одиницях для 
виконання більш широкого спектру функцій і завдань. 
Така ситуація спонукала центральні банки до пошуку 
єдиних підходів та принципів розроблення та впрова-
дження CBDCs.

У зв’язку з цим питання, пов’язані з обґрунтуван-
ням методологічних підходів до регулювання випуску 
та обігу цифрових грошей центральних банків, набува-
ють особливої актуальності.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Дослі-
дженню методологічних засад регулювання та впро-
вадження цифрових грошей центральних банків умов 
і чинників функціонування механізмів монетарної 
трансмісії є одним із пріоритетних напрямів наукового 
пошуку вітчизняних учених. Найбільш вагомий внесок 
у розроблення цієї проблеми зробили С. Буковинський 
[23], О. Дзюблюк [15], А. Гриценко [13], С. Запоро-
жець [34], В. Корнєєв [37], В. Коронівська [1], В. Липов 
[13], Р. Лисенко [33], В. Міщенко [22], А. Петріна [34], 
Б. Приходько [8], А. Сомик [25], В. Стельмах [36], 
Ю. Ткаченко [31], М. Хуторна [31], С. Шульга [28] та інші.

У зарубіжній науковій літературі питання регулю-
вання випуску та обігу цифрових грошей центральних 
банків активно досліджують І. Агур [45], Х. Армеліус 
[6], Г. Бауер [45], А. Бейлі [21], Ф. Белліні [46], І. Боде 
[9], С. Куейюм [30], М. Нідеркорн [9], Ф. Панетта [18], 
Е. Прасад [19], Р. Сунак [21], Ф. Уаттара [30], Х. Фудже 
[30], С. Хендрі [6] та багато інших.

Разом тим, значна частина питань щодо випуску, 
використання та обігу цифрових грошей ще залиша-
ються дискусійними та потребують додаткових дослі-
джень і експериментів.

Мета статті полягає у дослідженні методологічних 
засад і розробленні пропозицій щодо вдосконалення 
регулювання процесів проєктування, випуску, викорис-
тання та обігу цифрових грошей центральних банків.

Виклад основного матеріалу. Упродовж останніх 
років розвиток криптовалютних ринків став глобаль-
ним явищем і призвів до того, що паралельно з офі-
ційними фінансовими ринками, які достатньо жор-
стко регулюються як національним законодавством, 
так і міжнародними нормами, з’явилися нерегульо-
вані ринки, обсяги та вплив яких на світову валютно-
фінансову систему постійно зростають. Це викликало 
стурбованість міжнародних організацій, національ-
них банків і урядів, які почали вживати зусиль щодо 
регулювання криптовалютних ринків. Окремі заходи в 
цьому напрямі, які можуть бути використані іншими 
країнами, вже напрацьовані в Австралії, Великобрита-
нії, ЄС, Канаді, Південній Кореї, Сінгапурі, Швейцарії, 
Японії та інших країнах. Наприклад, парламент Японії 
визнав стейблкоїни цифровими грошима, а Агентство 
фінансових послуг країни розробляє правила роботи 
емітентів, головними серед яких є необхідність вибору 
в якості базового активу єни або іншого законного 
засобу платежу, а також наявність у емітентів (банки, 
провайдери грошових переказів і трастові компанії) 
відповідної ліцензії [1, с. 82; 2, с. 45]. Значну увагу 
питаннями міжнародної координації діяльності щодо 
розроблення стандартів і рекомендацій у сфері регу-
лювання випуску та обігу криптовалют приділяють 

Банк міжнародних розрахунків [3], Рада з фінансової 
стабільності [4], Банк Англії [5], Банк Канади [6] та 
центральні банки інших країн.

Децентралізований характер випуску та обігу 
криптоактивів обумовлює специфіку розроблення та 
використання регуляторних і наглядових заходів. Як 
свідчить практика, проста заборона не може стримати 
зацікавленість приватного сектору у використанні 
криптовалют, а тому регулятори шукають можливості 
контролю за їх використанням шляхом визначення 
порядку відкриття рахунків, умов торгівлі на центра-
лізованих криптобіржах, здійснення розрахунків, опо-
даткування операцій тощо [7, с. 312; 8, с. 11]. Напри-
клад, на думку І. Боде, М. Хіггінсона та М. Нідеркорна, 
поширення використання стеблкоїнів у 2017 р. було 
обумовлено тим, що їх почали активно використову-
вати інституційні інвестори для врегулювання дво-
сторонніх позабіржових угод і забезпечення руху 
коштів між криптовалютними біржами та цифровими 
гаманцями користувачів, а також під час здійснення 
транскордонних платежів з метою зниження валютних 
ризиків, що посилило зв’язки з традиційними фінансо-
вими установами [9].

Для стейблкоїнів додатковим інструментом регулю-
вання можуть бути активи, що використовуються для 
їхнього забезпечення. Випуск і обіг окремих стейблко-
їнів може безпосередньо регулюватися державними 
органами (наприклад, стейблкоїни Binance USD та 
Paxos Standart регулюються Департаментом фінансо-
вих послуг штату Нью-Йорк). Євросистема прийняла 
спеціальний документ щодо регулювання електро-
нних платіжних інструментів, у якому, серед іншого, 
передбачено й регулювання обігу стейблкоїнів [10; 11]. 
Також варто зазначити, що залежно від того, до якого 
виду активів віднесено стейблкоїни відповідно до наці-
онального законодавства, вони можуть підпадати під 
нагляд кількох агенцій, що потенційно спрощує процес 
регулювання.

Однак слід визнати, що можливості забезпечення 
ефективного регулювання та нагляду за криптова-
лютним ринком дуже обмежені. Завдяки поширенню 
криптовалют приватний сектор одержав певні пере-
ваги, від яких уже не хоче відмовлятися. Цей ринок 
створювався саме для того, щоб уникнути будь-
якого централізованого контролю. На думку багатьох 
дослідників, не дивлячись на наявність проблем, 
криптовалютний ринок буде розширюватися за раху-
нок залучення до нього великих цифрових платформ, 
особливо у сфері е-комерції, соціальних мереж і при-
ватних інвесторів [12, с. 48; 13, с. 142; 14, с. 107; 
15, с. 85; 16, с. 19], поки не з’явиться ефективна аль-
тернатива криптовалютам, якою можуть бути цифрові 
гроші центральних банків.

У січні 2022 р. Рада керуючих ФРС США опубліку-
вала проєкт для обговорення під назвою «Гроші та пла-
тежі: долар США в епоху цифрової трансформації», в 
якому розглядаються можливості розроблення та впро-
вадження в США цифрового долара [17]. Відповідно 
до проєкту, ФРС розглядає цифровий долар, перш за 
все, як безпечний інструмент для здійснення роздріб-
них платежів, а не як засіб зменшення готівки в обігу 
чи її заміни. При цьому зазначається, що цифровий 
долар, як зобов’язання ФРС, не потребує використання 
механізмів страхування депозитів.
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Головні завдання випуску та використання циф-
рового долара передбачають: сприяння фінансовій 
доступності шляхом використання як засобу платежу 
для широкого кола користувачів; створення нової більш 
безпечної та ефективної системи внутрішніх платежів; 
збереження міжнародної ролі цифрового долара як 
головної резервної валюти світу; розвиток фінансового 
та фінтех-посередництва; вдосконалення транскордон-
них платежів; боротьба з відмиванням грошей і фінан-
суванням тероризму; захист конфіденційність даних 
користувачів та інші.

Проєкт ФРС передбачає можливість широкого 
спектру варіантів проєктування цифрового долара, 
включаючи його програмування на виконання певних 
операцій, а також підтримки певним пулом активів, 
тобто випуску як державного стейблкоїна. Разом з тим, 
ФРС акцентує увагу на перевагах децентралізованої 
моделі обігу цифрового долара, завдяки використанню 
якої може бути суттєво посилена роль банків і регульо-
ваних небанківських фінансових установ у фінансовій 
системі країни. При цьому зазначається, що в резуль-
таті впровадження цифрового долара може суттєво змі-
нитися структура фінансової системи. Якщо рішення 
про випуск цифрового долара буде прийнято, то він 
стане конкурентом для банків і приватних платіжних 
систем, що буде вимагати пошуку балансу між інтер-
есами приватного і державного секторів.

У ході подальших досліджень та з урахуванням 
результатів обговорення ФРС планує більш детально 
визначити переваги та недоліки використання циф-
рового долара як в США, так і за межами країни.  
На думку фахівців ФРС, збереження домінування між-
народної ролі цифрового долара як головної резервної 
валюти світу дозволить США забезпечити підтримку 
стандартів існуючої міжнародної валютно-фінансової 
системи [17].

У 2021 р. пілотний проєкт щодо випуску цифро-
вого євро розпочав ЄЦБ і планує його завершити в 
2025 р. Проєктом передбачено, що обсяг емісії складе  
1,5 трлн. євро, тобто кожен громадянин єврозони може 
зберігати в цифровій формі приблизно 3–4 тис. євро. 
Найважливішою характеристикою нової форми євро 
фахівці ЄЦБ вважають можливість забезпечення кон-
фіденційності даних. Разом з тим головною проблемою 
вони вважають те, що громадяни будуть зацікавлені 
зберігати цифровий євро на рахунках у центральному 
банку, а не в комерційних банків, що може зменшити 
ресурсну базу банків та стримати процес кредитування 
економіки. Так, за розрахунками аналітиків Morgan 
Stanley, впровадження цифрового євро може зменшити 
депозитну базу банківської системи країн єврозони на 
8% [18; 19, с. 173].

В Україні проєкт створення е-гривні НБУ офіційно 
розпочав у 2021 р. Його мета полягає в обґрунтуванні 
доцільності запровадження цифрових грошей, розро-
бленні їх дизайну, визначенні варіантів використання, 
а також потенційного впливу е-гривні на монетарну 
політику та фінансову стабільність. Відповідно до про-
єкту, НБУ розглядає е-гривню як нову форму націо-
нальної грошової одиниці на додаток до готівкової та 
безготівкової форм і вивчає три варіанти її випуску та 
використання.

1. Для здійснення роздрібних розрахунків між 
фізичними та юридичними особами, а також для плате-

жів фізичних осіб на користь держави, тобто, мова йде 
про е-гривню як роздрібну CBDC. Перевагою е-гривні 
для виконання такої функції НБУ вважає можливість 
використання її нової властивості – програмування, що 
дозволяє перераховувати кошти окремим користувачам 
із зазначенням мети використання, здійснення опера-
цій у визначений час тощо.

2. Для обслуговування обігу віртуальних активів. 
У зв’язку з цим розглядається можливість випуску 
е-гривні на основі технології розподіленого реєстру, 
що, на думку НБУ, спростить роботу з віртуальними 
активами.

3. Для здійснення транскордонних платежів і підви-
щення їх ефективності.

Пілотний проєкт щодо випуску е-гривні заплано-
вано на 2023 р. Проводяться активні дослідження сфер 
використання е-гривні, переваг і ризиків для функціо-
нування грошового ринку та фінансової системи, роз-
витку фінансового посередництва, зміни ролі банків 
у структурі фінансового сектору залежно від обраної 
моделі випуску е-гривні тощо. Остаточне рішення про 
випуск е-гривні НБУ планує прийняти у 2024 р.

Останнім часом підвищений інтерес до впро-
вадження CBDCs виявляють міжнародні фінансові 
організації та платіжні компанії. БМР спільно з цен-
тральними банками Гонконгу, Таїланду, Китаю та ОАЕ 
створив Інноваційний хаб і розпочав реалізацію про-
екту mCBDC Bridge, мета якого полягає у дослідженні 
можливостей використання CBDCs для здійснення 
транскордонних платежів. Цей хаб можна розгля-
дати як основу майбутньої мультивалютної платіж-
ної системи, розрахунки в якій будуть здійснюватися 
з використанням CBDCs. Тестування розрахункової 
платформи mBridge з використанням технології розпо-
ділених реєстрів показало, що для здійснення мульти-
валютних транскордонних розрахунків потрібно лише 
кілька секунд, а вартість послуг за перекази вдвічі 
нижча, ніж в існуючих нині транскордонних системах 
міжбанківських платежів [20, с. 71; 21].

Як потенційні учасники платіжного ринку з вико-
ристанням CBDCs та, одночасно, як конкуренти пла-
тіжних систем центральних банків значну активність 
проявляють платіжні організації Visa, Mastercard та 
міжнародна міжбанківська організація передачі інфор-
мації та здійснення платежів SWIFT, яких, перш за все, 
цікавить можливість здійснення транскордонних пла-
тежів. Так, система SWIFT оголосила про готовність 
надати стандарти і рішення для розрахунків у CBDCs 
і бути постачальником цифрових додатків, техніч-
ним оператором або постачальником DLT-систем, а в 
2020 р. спільно з консалтинговою компанією Accenture 
реалізувала пілотний проєкт по тестуванню CBDCs 
для міжбанківських розрахунків. Компанія Mastercard 
випустила наперед оплачену картку для цифрових 
грошей Sand Dollars Багамських Островів, а компа-
нія Visa в 2021 р. опублікувала концепцію технічного 
рішення для створення універсальних платіжних кана-
лів Universal Payment Channels, які дозволять викорис-
товувати як цифрові гроші центральних банків, так і 
стейблкоїни [22, с. 32].

Зацікавленість міжнародних платіжних організацій 
і центральних банків у використанні нових платіжних 
інструментів для здійснення транскордонних платежів 
з метою підвищення їх ефективності обумовлена тим, 
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що існуючі сьогодні механізми є дорогими та недо-
статньо зручними через високі комісії, обмеження в 
доступі та умовах обміну валют, відмінності в пра-
вових режимах, технологічній інфраструктурі, нор-
мативних вимогах щодо «відмивання» грошей тощо 
[23, с. 203; 24, с. 70; 25, с. 27; 26, с. 138; 27, с. 425; 
28, с. 17; 29, с. 81]. Наприклад, у другому кварталі 
2021 р. середня вартість грошових переказів із США 
була на 5,41% вищою, ніж з інших країн [17], а вартість 
транскордонних переказів у країнах Африки на південь 
від Сахари сягає майже 8% [30]. На наш погляд, мож-
ливість використання CBDCs в механізмах здійснення 
транскордонних платежів фактично означає визнання 
за ними функції світових грошей.

Як свідчить аналіз наукової літератури та рекомен-
дацій міжнародних фінансових організацій, основна 
увага приділяється політичним, технічним, техно-
логічним та організаційно-управлінським аспектам 
впровадження і використання CBDCs. Національна 
практика окремих країн показала, що, враховуючи 
глобальний характер процесу цифровізації грошо-
вого ринку, успішне проєктування та впровадження 
CBDCs неможливі без розроблення єдиних підходів і 
міжнародних стандартів [31, с. 127; 32, с. 79; 33, с. 54; 

34, с. 15]. На початок 2022 р. міжнародними фінансо-
вими організаціями запропоновано кілька таких реко-
мендацій, які включають сукупність політичних, тех-
нічних та організаційних заходів у сфері регулювання 
цифрових грошей, конфіденційності інформації, без-
пеки, підтримки фінансової інклюзії та конкуренції, 
екологічної стійкості тощо з метою уніфікації процесів 
проєктування, випуску та використання CBDCs.

Мета розроблення таких підходів і рекомендацій 
полягає у формуванні основних засад політичного та 
нормативно-правового середовища для сприйняття 
цифрових грошей центральних банків суспільством, 
сприянні їх розвитку та забезпеченні ефективних меха-
нізмів регулювання і контролю [35, с. 82; 36, с. 241; 
37, с. 179; 38, с. 28]. Так, «Група семи», що представляє 
інтереси країн G7, запропонувала 13 принципів дер-
жавної політики, які були підтримані БМР, для проєк-
тування та використання цифрових валют центральних 
банків (табл. 1).

Рекомендації щодо ключових параметрів CBDCs 
передбачають, що цифрові гроші центральних банків 
не замінюють, а лише доповнюють готівкову та безго-
тівкову форми фіатних грошей, а їх використання має 
бути зручним і доступним для користувачів, безпечним 

Таблиця 1
Принципи державної політики щодо проєктування, випуску та використання CBDCs, 

розроблені «Групою семи»
Номер 

принципу Загальна назва Зміст Характеристика

Принцип 1
Монетарна 
та фінансова 
стабільність

Використання CBDCs покликане підтримувати реалізацію цілей державної політики, 
сприяти центральному банку виконувати свій мандат і не перешкоджати монетарній 
та фінансової стабільності.

Принцип 2 Правові 
та управлінські рамки

При проектуванні та використанні CBDCs необхідно дотримуватися законодавства, 
принципів здорового економічного управління та прозорості.

Принцип 3 Конфіденційність 
даних

Дотримання стандартів конфіденційності даних і прозорості захисту та використання 
інформації з метою підтримки довіри населення.

Принцип 4 Операційна стійкість 
та кібербезпека

Екосистеми CBDCs повинні бути безпечними та стійкими до кіберзагроз, шахрайства 
та інших операційних ризиків.

Принцип 5 Конкуренція
CBDCs повинні співіснувати з існуючими платіжними засобами, функціонувати 
безпечно, стабільно, прозоро та підтримувати конкурентне середовище щодо 
різноманітності способів оплати.

Принцип 6 Незаконне 
фінансування

CBDCs повинні забезпечувати реалізацію потреби у швидких, доступних, безпечних 
і дешевих платежах та протидіяти їх незаконному використанню.

Принцип 7 Вторинні ефекти
CBDCs повинні бути розроблені таким чином, щоб уникнути ризиків 
для міжнародної валютно-фінансової системи, включаючи монетарний суверенітет 
і фінансову стабільність інших країн.

Принцип 8
Енергетика 
та навколишнє 
середовище

Використання енергії інфраструктурою CBDC має бути максимально ефективним 
і підтримувати спільні зобов'язання міжнародного співтовариства щодо переходу 
економіки до «чистого нуля».

Принцип 9 Цифрова економіка 
та інновації

CBDCs повинні підтримувати інновації в галузі цифрових технологій та 
забезпечувати оперативну сумісність із платіжними рішеннями.

Принцип 10 Фінансова інклюзія
Використання CBDCs повинно сприяти розширенню доступу до платіжних послуг 
для тих, хто виключений або недостатньо обслуговується існуючою фінансовою 
системою, а також доповнювати використання готівки.

Принцип 11 Платежі державному 
сектору та із нього

Платежі державному сектору та з державного сектору з використанням CBDCs 
повинні бути швидкими, недорогими, прозорими, інклюзивними та безпечними.

Принцип 12 Транскордонна 
функціональність

Країни повинні сприяти вдосконаленню транскордонних платежів з використанням 
CBDCs, у т. ч. й через центральні банки.

Принцип 13 Міжнародний 
розвиток

Міжнародна допомога повинна захищати ключові напрями державної політики 
країн-емітентів і країн-реципієнтів та забезпечувати належний рівень прозорості 
конструктивних особливостей дизайну CBDCs.

Джерело: складено авторами на основі [3; 21]
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у процесі реалізації центральним банком монетарної 
політики та підтримки фінансової стабільності, а також 
сприяти розвитку та підвищенню ефективності при-
ватних платіжних систем. Для цього процес випуску, 
використання та обігу цифрових грошей повинен під-
тримуватися відповідними стандартами та законодав-
чою базою [39, с. 37; 40, с. 32; 41, с. 17; 42, с. 65].

Однак, як свідчить аналіз наведених принципів, 
переважна більшість із них характеризують політичні 
вимоги до урядів та центральних банків і лише част-
ково стосуються окремих технічних та економічних 
аспектів випуску й використання цифрових грошей 
центральних банків. На наш погляд, більш чіткими та 
зрозумілими є принципи, розроблені компанією S&P, 
оскільки головними серед них є вимоги, що містять 
універсальні організаційні, економічні та технічні під-
ходи, які безпосередньо стосуються випуску та обігу 
цифрових грошей (табл. 2).

Разом з тим, найбільш кваліфікованими, на наш 
погляд, є принципи (ключові характеристики), розро-
блені в 2020 р. ЄЦБ для випуску та використання циф-
рового євро, які включають три блоки [44].

У першому блоці «Основні принципи впрова-
дження цифрового євро» визначено його правовий ста-
тус як додаткової форми грошової одиниці, емітованої 
ЄЦБ, відповідальність Євросистеми за її використання 
та зобов’язання щодо здійснення конвертації в готівку 
за номіналом, забезпечення гарантій доступності у 
всіх країнах єврозони, підтримки довіри користувачів 
і ринкового нейтралітету.

У другому блоці «Особливі вимоги до використання 
цифрового євро» наведено детальний опис умов забез-
печення ефективності випуску та обігу нової форми 
грошової одиниці, сфер міжнародного використання, 
особливостей участі в процесі реалізації монетарної 
політики, а також екологічні вимоги.

Останній принцип заслуговує на особливу увагу, 
оскільки передбачає необхідність визначення таких 
технологічних параметрів CBDCs, які б сприяли міні-
мізації енергоємності здійснення транзакцій. На думку 

І. Агура, Х. Лавайссієра та Г.В. Бауера, енергоємність 
використання цифрових валют залежить від: 1) меха-
нізму консенсусу; 2) рівня доступу до систем розпо-
діленого реєстру (при вільному доступі енергії вико-
ристовується менше, ніж у разі дозвільного доступу); 
3) системи криптографії (криптографія proof-of-work 
використовує більше енергії, ніж кредитні картки). 
Тому використання CBDCs може бути більш енерго-
ефективним, ніж криптовалют (зокрема, біткоїна), а 
також кредитних і дебетових карток [45].

Третій блок принципів запровадження цифрового 
євро «Загальні вимоги до обігу та контролю» містить 
характеристику технічних аспектів його проєктування 
та умов забезпечення кіберстійкості, форм і особли-
востей діяльності фінансових посередників, підходи 
до організації контролю за обсягами емісії, а також 
основні засади дотримання регуляторних стандартів у 
сфері обігу та здійснення платежів.

Не дивлячись на реалізацію крупних пілотних про-
єктів, зокрема в Китаї та єврозоні, більшість країн ще 
не прийняла остаточних рішень про випуск і викорис-
тання цифрових грошей центральних банків. І однією 
із причин цього, на думку Ф. Белліні та Ф. Вассаллі, 
є відсутність узгоджених рішень щодо забезпечення 
ефективного процесу регулювання та контролю за їх 
випуском, використанням і обігом, який перебуває в 
стані «очікування» [46, с. 119].

Аналіз наведених принципів і підходів ЄЦБ та між-
народних фінансових організацій свідчить про необ-
хідність продовження досліджень у галузі уніфікації та 
розроблення єдиних стандартів до випуску та викорис-
тання цифрових грошей центральних банків з метою 
прийняття національними регуляторами грошового 
ринку взаємоузгоджених правил і вимог.

Висновки. Проведений аналіз розроблених міжна-
родними фінансовими організаціями та центральними 
банками окремих країн світу принципів регулювання 
та контролю за проєктуванням, випуском, використан-
ням та обігом цифрових грошей центральних банків 
свідчить про наявність широкого спектру підходів і 

Таблиця 2
Принципи випуску та використання CBDCs, розроблені S&P

Принцип Характеристика

Відповідальність Емісія CBDCs здійснюється центральним банком, що забезпечує довіру до них як до законного 
засобу платежу з боку суб’єктів ринку.

Конвертованість CBDC є новою формою грошей, а їх обмін на готівкові кошти здійснюється за номіналом.

Доступність
Користувачі CBDCs повинні мати можливість вільно придбавати або обмінювати їх на чітко 
визначених умовах. Кращою моделлю випуску та обігу цифрових грошей є децентралізована, 
оскільки вона ґрунтується на взаємодії широкого кола фінансових посередників.

Довіра 
Впровадження CBDC повинно сприяти підвищенню довіри до національних грошей шляхом 
посилення їх технічних і технологічних можливостей з метою захисту від кіберзагроз 
і шахрайства.

Технічна доступність Використання CBDCs повинно бути забезпеченим як в онлайн, так і в офлайн-режимі.

Ринковий нейтралітет Застосування CBDCs повинно стимулювати приватні інвестиції в інфраструктуру 
та не суперечити ринковим засадам діяльності економічних суб’єктів.

Поліпшення умов 
реалізації економічної 
політики

Використання CBDCs повинно сприяти реалізації монетарної та бюджетної політики, зокрема, 
шляхом встановлення відповідних процентних ставок на кошти в CBDCs, а також надання 
громадянам державної грошової допомоги.

Міжнародне 
використання

CBDCs можуть бути використані як ефективний засіб платежу в міжнародних розрахунках 
і платежів, а також як резервна валюта.

Екологічні та соціальні 
вимоги

Використання CBDCs повинно сприяти вирішенню екологічних і соціальних питань, зменшенню 
обсягів готівки в обігу та уникненню неефективних платіжних рішень.

Джерело: складено авторами на основі [43]
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точок зору щодо здійснення регуляторної діяльності 
та виконання контрольних функцій, а тому можна вва-
жати, що система регулювання цифрових ринків ще 
перебуває на етапі свого становлення.

Головним напрямом вдосконалення регулювання та 
контролю за випуском і використанням цифрових гро-
шей центральних банків повинно бути запровадження 
єдиних технічних, технологічних, екологічних та орга-
нізаційних підходів і стандартів як на національному, 
так і на міжнародному рівнях. У разі прийняття цен-
тральними банками остаточних рішень про випуск і 
використання цифрових грошей необхідно буде вирі-

шити комплекс питань, пов’язаних із забезпеченням 
конфіденційності інформації користувачів, підтрим-
кою належного рівня безпеки, надійності та прозорості 
операцій, а також із забезпеченням балансу інтересів 
держави та громадян.

Перспективи подальших досліджень полягають у 
розробленні центральними банками та міжнародними 
фінансовими організаціями уніфікованих підходів та 
єдиних стандартів і вимог до проєктування, випуску, 
використання та обігу цифрових грошей центральних 
банків з метою прийняття взаємоузгоджених націо-
нальних правил і вимог.
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