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STABLECOINS: BENEFITS AND RISKS FOR FINANCIAL STABILITY  

OF SUSTAINABLE DEVELOPMENT

Мета. Мета статті полягає у визначенні переваг і ризиків стейблкойнів для фінансової ста-
більності сталого розвитку.

Методи. У процесі дослідження використано такі загальнонаукові методи та прийоми пізнан-
ня: методи наукової абстракції, аналізу та синтезу (для дослідження сутності децентралізованих 
фінансів, стейблкойнів), системного узагальнення (для систематизації категоріального апарату 
дослідження децентралізованих фінансів, визначення сутності стейблкойнів та їхніх видів, по-
зитивних сторін стейблкойнів, виокремлення ризиків використання стейблкойнів, заходів щодо 
зменшення ризиків, пов’язаних з їхнім використанням ).

Результати. За результатами проведеного дослідження визначено сутність та види стей-
блкойнів, переваги та недоліки стейблкойнів за категоріями; переваги стейблкойнів (надійна, 
прозора, безпечна децентралізована структура, низька волатильність, технічна та фізична за-
хищеність від маніпуляцій, автоматичне виконання контрактів, відсутність необхідності еле-
менту довіри, зниження вартості транзакцій при збільшенні їх швидкості, захист капіталів від 
нестабільності ринку, використання трейдерами та інвесторами для хеджування ризиків, захист 
від високих темпів інфляції, автоматизованість та нерегульованість, економічна ефективність); 
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виокремлено ризики використання стейблкойнів (ринкові ризики (уразливість до волатильності 
крипторинку), ризики ліквідності, кіберризики (крадіжки активів, підрив репутації платформ, 
що може призвести до зняття коштів вкладниками), ризики відмивання грошей і фінансування 
тероризму, правові та юридичні невизначеності; розглянуто питання регулювання стейблкойнів; 
визначено заходи щодо зменшення ризиків, пов’язаних з використанням стейблкойнів.

Ключові слова: цифрові інновації, децентралізовані фінанси, цифрові валюти, криптовалюти, 
стейблкойни.

активів зі стабільною ціною та надзвичайно 
низькою волатильністю. Унаслідок цього спо-
стерігається активне інвестування учасників 
ринку саме в стейблкойни [5].

Визначені експертами Міжнародного 
валютного фонду (МВФ) середньострокові 
структурні проблеми, які вийшли на перший 
план через війну в Україні та з якими дове-
деться зіткнутися у найближчі роки (зокрема 
ризик фрагментації в платіжних системах та 
створенні блоків цифрових валют централь-
них банків, більш широке використання 
криптоактивів на ринках, що розвиваються) 
[3], тенденції збільшення інвестицій в крип-
товалюти зі стабільною ціною в умовах необ-
хідності забезпечення глобальної фінансової 
стабільності для сталого розвитку зумовлю-
ють важливість дослідження проблем, повяза-
них з ризиками використання стейблкойнів. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
Криптовалюти та їх місце у фінансовій сис-
темі вивчала Ю.  В.  Федорова [6], блокчейн 
як запоруку валютної безпеки розглядали 
О. С. Маковоз, Т. С. Передерій [7], місце крип-
товалюти в системі об’єктів цивільних прав 
визначав В.  Скрипник [8], вплив криптова-
лют на економіку країни визначали М. М Ду-
ченко, Т.  В.  Павленко [9], напрями впливу 
криптовалют на монетарну політику та фінан-
сову безпеку банківських систем досліджувала 
О. Б. Василишин [10], сутність криптовалют, 
їх ризиків і перспектив розвитку в Україні та 
світі розглядали В. Корнєєв, О. Чеберяко [11].

Типи та визначення стейблкойнів роз-
глянув Конрад Робертс (Conrad Roberts) [12], 
питання використання стейблкойнів, циф-
рових валют та майбутнього грошей дослі-
дили Олександр Ліптон (Alexander Lipton), 
Етьєнн Сардон (Aetienne Sardon), Фабіан Шер 
(Fabian Schär) і Крістіан Шюпбах (Christian 
Schüpbach) [13].

Горст Трейбльмаєр (Horst Treiblmaier), 
Дейв Леонард (Dave Leonard) [14] представили 
три сценарія потенційного майбутнього впли-
ву біткойну на різних рівнях (як фінансового 

Постанова проблеми. 2015 року Генераль-
на Асамблея ООН ухвалила порядок денний 
до 2030 року в сфері сталого розвитку, що охо-
плює 17 Цілей сталого розвитку, спрямованих 
на вирішення економічних, соціальних та 
екологічних проблем [1]. Міжнародні конфе-
ренції з фінансування розвитку виокремили 
загальносвітові заходи з метою сприяння гло-
бальній фінансовій стабільності, забезпечен-
ню глобальної фінансової безпеки, програм 
сталого розвитку [2]. 

Незважаючи на прогрес в зусиллях щодо 
досягнення сталого розвитку, пандемія 
Covid-19 та російська агресія проти України 
завдали потужних ударів по світовій економі-
ці. Унаслідок війни в Україні відбулося погір-
шення глобальних фінансових умов, зростан-
ня негативних ризиків для світової економіки. 
Стрімке зростання цін на сировинні товари 
створило складні компроміси для централь-
них банків. З різким зростанням цін на това-
ри очікується посилення інфляційного тиску. 
Ринки, що розвиваються, і розвинені ринки 
стикаються з більш жорсткими фінансови-
ми труднощами та більш високими ризика-
ми відпливу капіталу. Наслідки російського 
вторгнення в Україну та подальші санкційні 
наслідки продовжують відбиватися у всьому 
світі та випробовуватимуть стійкість світової 
фінансової системи [3].

Одним з потужних факторів, що може 
стимулювати економічне зростання та ста-
лий розвиток, є розвиток цифрових іннова-
цій, зокрема криптовалют, побудованих на 
технології блокчейн (децентралізовані фінан-
си). Наразі ринок криптовалют оцінюється 
в 1,8 трлн. дол. США [4].  Утім, незважаю-
чи на те, що цифрові інновації пропонують 
важливі можливості для більш ефективного 
та інклюзивного фінансування, вони також 
створюють й певні ризики для фінансової ста-
більності сталого розвитку, у тому числі через 
нестабільність вартості криптовалют. Однією 
зі стабільних криптовалют вважається стей-
блкойн, курс якого прив’язан до стабільних 
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порятунку, як загрозу стабільності, екологіч-
ну катастрофу та загрозу для існуючих націо-
нальних структур, як доповнення до існуючих 
фінансових інструментів і постачальника до-
даткової ефективності), які можуть слугувати 
відправною точкою майбутніх досліджень.

Кішор Кунал (Kishore Kunal), К. Р. Рамп-
ракаш (K.  R.  Ramprakash), М. Дж. Ксав’єр 
(M.  J.  Xavier), Ч. Джо Арун (C. Joe Arun) [15] 
здійснили комплексне дослідження криптова-
люти на основі блокчейну як засобу обміну та 
підтвердили потенціал криптовалюти як май-
бутньої валюти світу та її можливе прийняття 
основними суспільствами в наступні роки. 

Поряд з цим, враховуючи збільшення об-
сягів використання стейблкойнів в умовах 
складної глобальної фінансової ситуації, зрос-
таючі внаслідок цього ризики для забезпечен-
ня фінансової стабільності сталого розвитку, 
необхідним є розгляд сутності стейблкойнів, 
їх переваг і ризиків, заходів, спрямованих на 
зменшення ризиків.

Мета статті полягає у визначенні переваг і 
ризиків стейблкойнів для фінансової стабіль-
ності сталого розвитку.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Належність стейблкойнів до децентралізо-
ваних фінансів вимагає розгляду їх сутності, 
складових та відмінностей від традиційних 
фінансів. Децентралізовані фінанси (Decen-
tralized Finance (DeFi))  — це фінансові ін-
струменти у вигляді сервісів і додатків, ство-
рених на технології блокчейні (розподілених 
реєстрах для запису транзакцій). Головна 
задача децентралізованих фінансів  —  ста-
ти альтернативою банківському сектору, від-
крити доступ для більшої кількості людей до 
децентралізованого кредитування, нових ін-
вестиційних платформ, отримання пасивного 
доходу від криптовалютних активів. У табл. 1 
представлено порівняння децентралізованих 
фінансів і традиційних фінансових послуг. 

Виділяють декілька компонентів децен-
тралізованих фінансів: 1)  блокчейни (наразі 

Таблиця 1
Порівняння децентралізованих фінансів і традиційних фінансових послуг (складено на основі [3])

Критерії Децентралізовані фінанси Традиційні фінансові послуги

Доступ Всесвітня мережа. Без дозволу та 
анонімно

Філія. Обов’язкова обізнаність щодо свого 
клієнта

Операції Автоматизовано за допомогою смарт-
контракту 

Переважно вручну

Інструменти Криптоактиви, у тому числі стейблкойни Фінансові активи деноміновані у фіатній 
валюті

Облік Розподілений реєстр (перевірено 
кількома мережами учасників)

Централізований реєстр (перевіре-ний 
єдиною надійною організацією, що керує 
платформою)

Прийняття 
рішень

Голосування користувачів, які володіють 
керівними пакетами акцій 

Прийняття рішень топ-менеджментом 
(наприклад, виконавчою радою банку)

Прийняття 
ризиків

Розповсюджуються серед користувачів Зосереджуються в одній надійній 
організації

більшість сервісів децентралізовані фінанси 
працюють в мережі Ethereum через її можли-
вості та популярність серед розробників); 2)  
цифрові активи (токени), що представляють 
цінність, яку можна продати або передати в 
блокчейнмережі; 3) кошельки  — програмні 
інтерфейси користувача для управління ак-
тивами, що зберігаються в блоці;  4) смарт-
контракти — програмний код на основі блоку, 
який виконує, контролює та документує від-
повідні події та дії відповідно до заздалегідь 
визначених умов і правил, на основі смарт-
контрактів створюються децентралізовані 

додатки (Dapps), які часто інтегруються з ін-
терфейсом користувача за допомогою тради-
ційних веб-технологій і децентралізованих 
автономних організацій; 5) стейблкойни  — 
цифрові активи, вартість яких прив’язана до 
фіатної валюти, кошику фіатних валют або ін-
ших активів зі стабільною вартістю. 

Децентралізовані фінанси є економіч-
но ефективними через відсутність або змен-
шення посередницького ланцюга. Автома-
тизованість та нерегульованість операцій 
знижує витрати децентралізованих фінансів, 
що контрастує з високою часткою трудових та 
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експлуатаційних витрат традиційних фінан-
сових установ, включаючи витрати, пов’язані 
з відповідністю нормативним вимогам [16]. 
Переваги децентралізованих фінансів спри-
яли їхньому розширенню протягом останніх 
років. Пропозиції стейблкойнів,  що вико-
ристовуються в децентралізованих фінансах 
як розрахункова одиниця, засіб обміну і збе-
реження вартості, стали одним з ключових 
технологічних досягнень, що сприяли цьому 
розширенню.

Стейблкойни  — це криптовалюти зі ста-
більною ціною та надзвичайно низькою во-
латильністю порівняно з вартістю традицій-
них криптовалют, що досягається шляхом 
прив’язки курсу стейблкойнів до стабільних 
активів (фіатних валют (випущених цен-
тральним банком, законним платіжним засо-
бом (долари США, євро)), фізичних активів 
(нафта, золото)). При цьому слід відзначи-
ти, що наразі багато розробників працюють 
над усуненням залежності стейблкойнів від 
традиційних активів, оскільки вони супер-
ечать фундаментальній властивості крипто-
валют  — децентралізації. Популярною є ідея 
прив’язати курс стейблкойнів до індексу спо-
живчих цін, показника, який відображає се-
редню вартість кошика споживчих товарів і 
послуг. Вважається, що стейблкойн може ста-
ти резервною валютою для країн з високою 
інфляцією та забезпечити стабільність у всьо-
му світі [12]. 

Стейблкойн повинен виконувати три 
функції: діяти як засіб обміну (дозволяє ку-
пувати та продавати товари та послуги без-
посередньо, без використання бартеру);  бути 
засобом зберігання активів (дозволяє трива-
лий час зберігати заощадження без втрати їх 
вартості); використовуватися як розрахункова 
одиниця (дозволяє вимірювати та порівнюва-
ти вартість товарів і послуг) [12]. 

Слід зазначити, що стейблкойни входять 
до групи альткойнів (від англ. coin (монета) 
та alt (скорочене від alternative (альтернатив-
на)), до якої, крім них, входять усі криптова-
люти, що вийшли після біткойну. Альткойни 
створювалися як альтернатива першій крип-
товалюті — біткойну через його недоліки, що 
не дозволяють його широкого використання 
як повноцінного платіжного засобу (високу 
волатильність, занадто довгі транзакції; від-
сутність повної анонімності; ускладнений 
майнінг біткойна). Конрад Робертс виокрем-

лює одну з головних причин створення стей-
блкойнів  — ідею використання їх як засобу 
здійснення щоденних домашніх платежів [12]. 

На ринку криптовалют існує велика кіль-
кість видів стейблкойнів, які, залежно від ба-
зового активу, поділяються на 4 основні кате-
горії [12; 17]:

1. Фіатні (фідуціарні) стейблкойни (Fiat-
Backed)  — монети, що повністю забезпечені 
фіатними грошима у співвідношенні 1:1 (1 
долар стейблкойнів еквівалентний 1 долару 
фіатних грошей). Ця категорія стейблкойнів 
дійсно є найпростішою, але при цьому най-
більш централізованою. Центральний емі-
тент (або банк-зберігач) зберігає певну суму 
в резервній валюті та випускає пропорційну 
кількість стейблкойнів. Стейблкойни, забез-
печені фідуціарними валютами, мають ви-
сокий ризик контрагента, який неможливо 
зменшити: усі резерви зберігаються третьою 
стороною, тому немає гарантії в забезпеченні 
таких стейблкойнів. Це призводить до того, 
що компанії, які випускають такі стейблкой-
ни, повинні регулярно проводити незалежні 
аудити для підвищення рівня прозорості своєї 
діяльності. Високий рівень централізації су-
перечить базовому принципу криптовалют, 
який передбачає відсутність єдиного органу 
впливу на функціонування системи. Однак 
на даний момент цей вид стейблкойна є най-
поширенішим, він охоплює такі проекти, як 
Tether (USDT), TrustToken (TUSD), USD Coin 
(USDC) та інші. 

2. Стейблкойни, забезпечені традиційни-
ми активами (товарами) (Commodity-Backed). 
Товари  — взаємозамінні активи (золото, на-
фта), які є взаємозамінними для торгівлі на 
тому самому ринку. Для стейблкойна із зо-
лотою підтримкою одна монета представляє 
певну вартість золота (наприклад, 1 токен = 1 
грам золота). Саме фізичне золото часто збе-
рігається в надійному сховищі третьої сторо-
ни. Хоча стейблкойни, забезпечені товарами, 
не такі популярні, як стейблкойни, забезпече-
ні фіатними валютами, вони є життєздатною 
альтернативою для тих, хто прагне здійснюва-
ти транзакції в токенах, забезпечених реаль-
ною матеріальною вартістю дорогоцінними 
металами. До цієї групи входять золоті жетони 
DIGIX (DGX), Tether Gold (XAUT).

3. Стейблкойни, забезпечені криптова-
лютою (Cryptocurrency-Backed)  — монети, 
забезпечені іншими криптовалютами (топо-
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вими, з великою ринковою капіталізацією). 
Як правило, криптозахищені монети для кра-
щого розподілу ризиків забезпечені суміш-
шю криптовалют, а не лише однією валютою 
(ризики волатильності для однієї криптова-
люти є набагато вищими, ніж для об’єднаної 
групи криптовалют, крім того, стейблкойн, 
підкріплений однією криптовалютою, не мав 
би особливого сенсу, оскільки криптовалю-
ти є надзвичайно волатильними). Це головна 
причина, чому стабільні монети, забезпечені 
криптовалютою, часто мають надмірну заста-
ву для можливості протистояння екстремаль-
ним коливанням цін базових криптовалют. 
Одним із найуспішніших проектів цієї групи 
є MakerDAO з його криптовалютою DAI, роз-
робленою на платформі Ethereum.

4. Алгоритмічні (незабезпечені) стей-
блкойни (Seignorage-Style)  — єдина катего-

рія стейблкойнів, яка не забезпечена жодним 
активом. Такі монети використовують алго-
ритмічно керований підхід до розширення 
та скорочення грошової маси стейблкойна. 
З функціональної точки зору їхня монетар-
на політика має схожість з управлінням на-
ціональними валютами, представленими 
центральними банками в традиційній фінан-
совій системі. Алгоритмічна система стейбл
койнів зменшує пропозицію токенів, якщо 
ціна падає нижче вартості контрольованої 
фіатної валюти. Якщо ціна перевищує необ-
хідну вартість прив’язаної валюти, то в обіг 
надходять нові токени, щоб знизити вартість 
стейблкойну. До цієї категорії криптовалют 
відносять такі проекти, як Basecoin, Carbon, 
Havven тощо.

Кожна категорія стейблкойнів має свої 
переваги та недоліки (табл. 2).

Таблиця 2
Переваги та недоліки стейблкойнів за категоріями (cкладено на основі даних [12, 17])

Категорія Переваги Недоліки

Фіатні 
(фідуціарні)
стейблкойни 
(Fiat-Backed)

Проста і зрозуміла структура, 
Стабільність, пов’язана  з 
підтримкою уряду та економікою 
країни
Гарантія незначних коливань 
базових цін 

Централізована структура, схильна до 
різноманітних уразливостей і ризиків, 
таких як єдина точка відмови, банкрутство 
центрального органу та моральні ризики
Потреби в довірі до центрального органу, що 
суперечить принципам криптовалют
Необхідність проведення зовнішніх аудитів з 
метою перевірки достовірності рахунків
Потреби в більшому контролі процесів, що 
ставить під загрозу 
ефективність процесу перетворення

Стейблкойни, за-
безпечені тради-
ційними актива-
ми (товарами)
(Commodity- 
Backed)

Підкріпленість реальними 
активами 
Відносна стабільність ціни на 
товари 
Ліквідність (токенізація товарів 
забезпечує більшу ліквідність, 
що сприяє кращому визначенню 
цін)

Централізованість (треті сторони 
(постачальники, зберігачі та сам проект), 
необхідні для забезпечення функціонування 
системи збільшують ризик єдиної точки 
відмови)
Необхідність проведення аудиту

Стейблкойни, 
забезпечені 
крипто-валютою 
(Crypto-currency-
Backed)

Надійна, прозора, безпечна 
децентралізована структура 
Ефективність (швидка 
ліквідація/перетворення з однієї 
криптовалюти в іншу)  
Прозорість (кожна транзакція 
реєструється в публічному 
блокчейні, що забезпечує повну 
прозорість і підзвітність)
Кредитне плече (надмірну 
заставу можна використовувати 
для створення кредитного плеча 
для торгівлі)

Нестабільність (оскільки базовий актив сам 
по собі є криптовалютою, він за своєю суттю є 
набагато більш нестабільним, ніж інші акти-
ви — товари чи фіатні гроші)
Миттєва ліквідація базової криптовалюти у 
разі падіння  її вартості нижче певного порогу
Складність (існування кількох складних 
елементів, які можуть ускладнити процес 
карбування)
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Переходячи до розгляду переваг стей-
блкойнів, слід зупинитися спочатку на загаль-
них перевагах використання криптовалют. 
Так, Конрад Робертс виділяє наступні перева-
ги криптоекономіки:

——  однаково доступні та захищені від ма-
ніпуляцій реєстри. Усі дані накопичуються 
в одному місці для прийняття ефективного, 
грамотного рішення. Вплинути на процес, 
змусити змінити інформацію неможливо, 
оскільки величезна кількість потужностей за-
безпечує захист і нейтральність по відношен-
ню до зовнішніх факторів;

——  контракти, які неможливо не викона-
ти. Вони виконуються автоматично, оскільки 
«арбітр» має повну та достовірну інформацію 
про всі факти угоди, а платежі за договором, у 
тому числі сплата штрафів, здійснюються ав-
томатично при виконанні/невиконанні умов 
договору, тобто розриву між договором та 
його виконанням немає;

——  зникає елемент довіри як обов’язковий 
для укладення правочину. З використанням 
технологій блокчейн між суб’єктами будуть 
здійснюватися більш ефективні комунікації, 
фінансові зобов’язання за договором викону-
ватимуться автоматично;

——  блокчейн дозволяє прискорити плате-
жі та грошові перекази, значно знизити їхню 
вартість, а також матиме високу цінність для 
фондових ринків [12].

О. Б. Василишин наголошує на перспек-
тивних можливостях впровадження техноло-
гії блокчейн у функціонування національних 
банківських систем (для підвищення безпеки 
банківських операцій через більшу технічну 

та фізичну захищеність блокчейну порівняно 
з існуючою системою захисту банківської ін-
формації, прозорості міжбанківських опера-
цій для уникнення зловживання при наданні 
кредитів рефінансування, зменшення витрат 
на емісію (майнінг) криптовалюти у зв’язку з 
їхнім розподілом на всіх майнерів, а не тіль-
ки на центральний банк, зниження вартості 
транзакцій при збільшенні їх швидкості [10].

На думку Д. Леонард, Г. Трейбльмаєр, по-
ява криптовалют є ринковим засобом, який 
має потенціал для пом’якшення недоліків 
боргових фіатних грошей і полегшення пере-
ходу до екологічно та соціально сталого гло-
бального суспільства [14].

Корисність стейблкойнів полягає у ви-
користанні їх як способу захисту капіталів від 
нестабільності ринку, використанні трейдера-
ми  та інвесторами для хеджування своїх порт-
фелів (розміщення певного відсотку портфеля 
в стейблкойнах є ефективним способом зни-
ження загального ризику). Стейблкойни мо-
жуть допомогти людям, які живуть у країнах, 
що страждають від високих темпів інфляції та 
що зрештою знижує їх купівельну спромож-
ність. У цих країнах надзвичайно важко пере-
вести свій капітал в інше місце, оскільки уряд 
вводить закони про контроль над капіталом з 
метою запобігання виведенню грошей з краї-
ни. Конвертація грошей у стейблкойни забез-
печить збереження вартості грошей замість 
збереження їх у національній фіатній валюті, 
що ще більше знизить їхню купівельну спро-
можність. Стейблкойни мають здатність гло-
бально допомагати в боротьбі з наслідками 
економічної та політичної невизначеності. 

Категорія Переваги Недоліки

Алгоритмічні 
(незабезпечені 
стейблкойни 
(Seignorage-
Style))

Децентралізованість (усі дані, 
пов’язані зі стейблкойном, збері-
гаються в надійному, прозорому, 
безпечному реєстрі)
Відсутність застав для створення 
нових монет 
Єдиний спосіб отримати 
монети — через обмін (оскільки 
монети створюються або 
знищуються за допомогою 
алгоритму)
Стабільність цін через 
автоматичне коригування  
вартості на основі ринкового 
попиту та пропозиції

Складність (система на основі правил 
інтегрована зі складною логікою, яку важко 
пояснити)

Продовження таблиці 2
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Утім, поряд з корисністю стейблкойнів 
необхідно враховувати й ризики та загрози, 
що можуть виникати в сфері їхнього викорис-
тання.  Експерти Міжвідомчої робочої групи з 
фінансування розвитку (Inter-agency Task Force 
on Financing for Development), говорячи про 
тенденцію розвитку цифрових валют, наголо-
шують на значному коливанні в оцінках крип-
тоактивів, що призводить до  непридатності 
виконання ними основних функцій валюти (як 
сховища вартості, розрахункової одиниці та за-
собу обміну), а також на анонімності і децен-
тралізованій природі, що призводить до побо-
ювання щодо їх використання у  незаконному 
фінансуванні та інших шахрайських діях [18]. 

Експерти МВФ виокремлюють такі ризи-
ки у сфері децентралізованих фінансів: рин-
кові ризики (уразливість до волатильності 
крипторинку), надто концентровані ризики 
ліквідності (відсутність доступу до підтримки 
ліквідності центральним банком); кіберризи-
ки (крадіжки активів, підрив репутації плат-
форм, що, в свою чергу, призводить до знят-
тя коштів вкладниками), ризики відмивання 
грошей і фінансування тероризму, правові та 
юридичні невизначеності [3]. 

Конрад Робертс відзначає наступні осно-
вні ризики ринку криптовалют: волатильність 
ринку, висока ймовірність втрати коштів, 
можливість обвалу курсу криптовалют вна-
слідок негативного викиду інформації; вико-
ристання криптовалют на «чорних» сегментах 
ринку, для здійснення протиправної, злочин-
ної діяльності, у т.ч. фінансування тероризму, 
відмивання грошей [12].

О. Б. Василишин говорить про «існуван-
ня певних загроз обігу криптовалют для бан-
ківських систем країн світу, які полягають у 
витісненні реальних національних валют, ви-
кривленні процентної політики, зміни у гро-
шових агрегатах, втечі капіталу» [10]. 

Отже, ураховуючи зазначене вище, до 
основних ризиків стейблкойнів слід віднести 
ринкові ризики (уразливість до волатильності 
крипторинку), ризики ліквідності, кіберризи-
ки (крадіжки активів, підрив репутації плат-
форм, що може призвести до зняття коштів 
вкладниками), ризики відмивання грошей і 
фінансування тероризму, правові та юридичні 
невизначеності.

Переходячи до питання регулювання стей-
блкойнів, слід зазначити, що вони ставлять 
перед регуляторами унікальні виклики: ано-

німність, відсутність централізованого органу 
управління та правова невизначеність робить 
традиційний підхід до регулювання стейблкой-
нів неефективним. Питаннями регулювання 
угод в стейблкойнах займається Рада з фінан-
сової стабільності (Financial Stability Board) — 
міжнародна організація, метою якої є сприяння 
міжнародній фінансовій стабільності шляхом 
виявлення слабких місць в сфері світової фі-
нансової стабільності, здійснення моніторин-
гу, розробки та надання  рекомендацій у цій 
сфері. Угоди в стейблкойнах Рада з фінансової 
стабільності визначає як угоди, що поєднують 
низку функцій (і пов’язану з ними конкретну 
діяльність) для забезпечення інструменту, який 
претендує на використання засобу платежу та/
або збереження вартості.

Експерти Ради з фінансової стабільності 
визначають використання стейблкойнів на 
сучасному етапі як міст між традиційними фі-
атними валютами та іншими криптоактивами, 
які, у свою чергу, зберігаються та торгуються в 
спекулятивних цілях. Проте, у випадку, якщо 
стейблкойн увійде в мейнстрім фінансової 
системи як засіб платежу або засіб збережен-
ня вартості в кількох країнах, він може стати 
глобальним стейблкойном, що призведе до 
більшого ризику для фінансової стабільності 
та сумнівності щодо  ефективності наявних 
регуляторних і наглядових підходів [16].

Найбільш розвинені країни (країни ЄС, 
Сингапур, США, Велика Британія) вже пра-
цюють над обігом стейблкойнів (розробля-
ють проекти законів про їхнє регулювання, 
досліджують методи відстеження інформації 
в блокчейні, її застосування в різних сфе-
рах життя, переглядають та оновлюють свої 
правові та нормативні режими для усунення 
конкретних ризиків, пов’язаних із стейблкой-
нами, застосовують або розглядають різні 
підходи до впровадження рекомендацій ви-
сокого рівня). Через стрімкий темп розвитку 
стейблкойнів, швидку розробку регуляторної 
та наглядової політики, відмінності між ре-
гуляторними підходами та класифікаціями 
в різних країнах можуть зростати (напри-
клад, деякі країни прагнуть реалізувати реко-
мендації шляхом прийняття нових правил і 
норм,  інші вносять зміни або покладаються 
на наявні регулятивні, наглядові режими для 
усунення ризиків, пов’язаних зі стейблкой-
нами. Різні нормативні класифікації та під-
ходи до стейблкойнів на рівні країни можуть 
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призвести до ризику регуляторного арбітра-
жу та шкідливої фрагментації ринку. Отже, з 
метою пом’якшення ризиків, пов’язаних із 
стейблкойнами, отримання можливості ко-
ристування їхніми перевагами необхідною є 
розробка комплексних глобальних стандар-
тів для стейблкойнів, більш надійний нагляд 
за фінансовими компаніями та платформами 
децентралізованих фінансів [16].

Розгляд ризиків використання децентра-
лізованих фінансів, аналіз міжнародних дже-
рел [3; 16] з регулювання стейблкойнів дозво-
ляє визначити такі заходи щодо зменшення 
ризиків використання стейблкойнів:

——  продовження роботи міжнародних 
організацій щодо перегляду рекомендацій 
високого рівня з регулювання, та нагляду за 
стейблкойнами, розгляду регулятивних і на-
глядових підходів, що застосовуються до не-
забезпечених стейблкойнів;

—— ретельний нагляд національних органів 
влади за подальшим розвитком стейблкойнів, 
забезпечення комплексного регулювання та 
нагляду, перегляду законодавчої та норматив-
ної бази в разі необхідності, співробітництво 
з міжнародними організаціями, використання 
розроблених рекомендацій Ради з фінансової 
стабільності;

—— виконання рекомендацій Групи роз-
робки фінансових заходів боротьби з відми-
ванням грошей (ФАТФ) як загальновизнаних 
міжнародних стандартів з протидії відмиван-
ню грошей і фінансуванню тероризму;

—— державно-приватна співпраця щодо 
регулювання використання стейблкойнів (до-
даткове розкриття інформації, навчання ко-
ристувачів з метою допомоги в ідентифікації  
специфічних ризиків, усунення інформацій-
них прогалин між роздрібними та інституцій-
ними інвесторами).

Висновки. Таким чином, за результатами 
проведеного дослідження:

——  визначено переваги стейблкойнів (на-
дійна, прозора, безпечна децентралізована 
структура, низька волатильність, технічна та 
фізична захищеність від маніпуляцій, авто-
матичне виконання контрактів, відсутність 
необхідності елементу довіри, зниження вар-
тості транзакцій при збільшенні їх швидко-
сті, захист капіталів від нестабільності ринку, 
використання трейдерами та інвесторами для 
хеджування ризиків, захист від високих тем-
пів інфляції, автоматизованість та нерегульо-
ваність, економічна ефективність);

——  виокремлено ризики використання 
стейблкойнів (ринкові ризики (уразливість до 
волатильності крипторинку), ризики ліквід-
ності, кіберризики (крадіжки активів, підрив 
репутації платформ, що може призвести до 
зняття коштів вкладниками), ризики відми-
вання грошей і фінансування тероризму, пра-
вові та юридичні невизначеності;

—— визначено заходи щодо зменшення 
ризиків, пов’язаних з використанням стей-
блкойнів, що сприятиме забезпеченню фі-
нансової стабільності сталого розвитку.
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Objective. The objective of the present article is to identify the benefits and risks of stablecoins for the 
financial stability of sustainable development.

Methods. In the research process, the following general scientific methods and techniques of cognition 
were used: methods of scientific abstraction, analysis and synthesis (to study the essence of decentralized 
finance, stablecoins), systematic generalization (to systematize the categorical apparatus of decentralized 
finance research, to determine the essence of stablecoins and their types, the positive aspects of stablecoins, 
highlighting the risks of using stablecoins, measures to reduce the risks associated with their use).

Results. Based on the results of the conducted research, the essence and types of stablecoins, the advan-
tages and disadvantages of stablecoins by category were determined; the advantages of stablecoins (reliable, 
transparent, secure decentralized structure, low volatility, technical and physical security against manipula-
tion, automatic execution of contracts, no need for an element of trust, reduction of the cost of transactions 
when increasing their speed, protection of capital from market instability, use by traders and investors for 
hedging risks, protection against high inflation rates, automation and lack of regulation, economic effi-
ciency); the risks of using stablecoins are highlighted (market risks (vulnerability to the volatility of the 
crypto market), liquidity risks, cyber risks (asset theft, undermining the reputation of platforms, which can 
lead to withdrawal of funds by depositors), money laundering and terrorist financing risks, legal and legal 
uncertainties; the issue of regulation is considered stablecoins; measures to reduce the risks associated with 
the use of stablecoins are defined.

Key words: digital innovation, decentralized finance, digital currencies, cryptocurrencies, stablecoins.
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