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Стрімкий розвиток FinTech-технологій вимагає нових підходів 

державного регулювання, оскільки  традиційні закони не встигають за 
інноваціями. Така регуляторна невизначеність загрожує макрофінансовій 
стабільності та  зумовлюючи перехід від консервативного нагляду до гнучких й 
адаптивних моделей регулювання. Ключовими інструментами такої 
трансформації виступають «регуляторні пісочниці» (Regulatory Sandboxes), та 
цифрові валюти центральних банків (Central Bank Digital Currency – CBDC). 
Пісочниці дозволяють безпечно тестувати інновацій до їх виходу на ринок, а 
CBDC модернізує монетарну та розрахункову інфраструктуру. У цьому 
контексті стратегічними імперативами регулювання є: розвиток інноваційного 
середовища; пропорційне управління кібер- та системними ризиками; захист 
прав споживачів фінансових послуг; адаптація економіки до цифрової епохи. 

 Водночас ефективність державного регулювання цифрових фінансових 
інновацій залежить не лише від наявних інструментів, а й від їх узгодженого 
застосування на різних етапах життєвого циклу рішень. Регуляторні пісочниці 
забезпечують контрольоване середовище для первинного тестування бізнес-
моделей, тоді як CBDC формують нові вимоги до організації платіжних 
відносин та функціонування фінансової інфраструктури [3]. Особливого 
значення набуває поетапність упровадження FinTech-технологій із 
попередньою апробацією та оцінкою їхнього впливу на учасників ринку. Це 
створює підґрунтя для балансу між розвиком фінансового сектору та його його 
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належним регулювання. 
Державне регулювання фінансових інновацій зіштовхується із 

комплексом інституційних та технологічних суперечностей. Ключовим 
викликом постає відсутність ефективного балансу між забезпеченням системної 
стабільності ринку та збереженням стимулів для розвитку інноваційного 
бізнесу [2]. Класичні інструменти нагляду виявляються занадто жорсткими для 
динамічних FinTech-стартапів, що створює бар'єри для виходу нових продуктів. 
Зокрема, виникають: 

– регуляторне відставання та правові прогалини: статична законодавча 
база не встигає адаптуватися до нових цифрових фінансових інструментів; 

– технологічні та операційні ризикіи: масове виведення неапробованих 
FinTech-рішень на ринок підвищує рівень кіберзагроз, загрожує витоком 
персональних даних та створює ризики для захищеності прав споживачів; 

– деінтермедіація CBDC: прямий доступ населення до цифрових гаманців 
центробанку може спровокувати відтік депозитів із комерційних банків, що 
послабить їхню ліквідність та кредитоспроможність; 

– фрагментарність міжнародних регуляторних стандартів: відсутність 
єдиних підходів до регулювання крос-бордерних цифрових розрахунків 
ускладнює інтеграцію вітчизняного FinTech-сектору у глобальний ринок. 

Застосування регуляторних пісочниць за прикладом британського 
регулятора FCA (Financial Conduct Authority) [4] чи Сингапурського MAS 
дозволяє змінити парадигму державного впливу з жорсткого контролю на 
адаптивне супроводження інновацій. В Україні нормативне підґрунтя для цього 
закладено Законом України «Про платіжні послуги», який дає НБУ право 
створювати регуляторні платформи для FinTech-проєктів. Основними 
завданнями таких платформ є: тестування в реальному часі (апробація стартапів 
та платежів на базі відкритих банківських API (Open Banking); превентивна 
адаптація законодавства (коригування постанов НБУ та норм ЄС (зокрема 
директиви PSD2/PSD3) на основі результатів експерименту); зниження 
регуляторного навантаження (зменшення компаєнс-витрат (compliance costs) 
для стартапів на старті); захист споживачів (відпрацювання механізмів 
страхування ризиків та захисту персональних даних користувачів у межах 
експерименту). 

Розгортання цифрових валют центральних банків (CBDC), таких як 
українська е-Гривня (e-UAH), розробка Digital Euro від ЄЦБ або e-CNY у Китаї, 
формує якісно нову архітектуру національної платіжної системи [1]. Поєднання 
гарантій суверенного емітента з гнучкістю технології розподіленого реєстру 
(DLT) прискорює та робить прозорішим грошовий обіг за такими напрямами: 
оптимізація розрахункових процесів (прискорення міжбанківських і 
транскордонних операцій із мінімізацією транзакційних комісій для бізнесу); 
програмованість фінансових потоків (використання смарт-контрактів для 
автоматизації соціальних виплат, публічних закупівель та сплати податків); 
детінізація економіки (підвищення рівня прозорості монетарної системи 
завдяки повній відстежуваності цифрових транзакцій у системі НБУ); 
трансформація монетарної трансмісії (розширення інструментарію центробанку 
для прямого регулювання ліквідності й адресної підтримки економіки). 
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Максимальний макроекономічний ефект досягається тоді, коли 
розрахункові моделі на базі е-Гривні попередньо апробуються всередині 
регуляторної пісочниці НБУ. Це дає змогу завчасно оцінити їхній вплив на 
традиційний банківський сектор та запобігти системним збоям через: 
– нівелювання деінтермедіації банків: запобігання відтоку депозитів із 
комерційних банків (як-от ПриватБанк чи Monobank) шляхом встановлення 
регуляторних лімітів на тримання коштів у цифрових гаманцях CBDC; 
– забезпечення кіберстійкості: стрес-тестування платіжної інфраструктури на 
вразливість до кібератак та системних збоїв до масштабного запуску; 
– глобальну інтеграцію: гармонізацію вітчизняних стандартів із європейськими 
для забезпечення сумісності е-Гривні та цифрового євро; 
– баланс інтересів: формування середовища, яке стимулює інноваційну 
активність FinTech-сектору й гарантує монетарну стабільність держави. 

Втілення окреслених імперативів вимагає послідовного впровадження 
чотирьох векторів державної політики: інституційне забезпечення (адаптивний 
нагляд) через функціонування регуляторних платформ НБУ для коригування 
законодавства та зменшення тиску на ринок; технологічна модернізація 
розрахункової інфраструктури шляхом повномасштабного розгортання е-
Гривні на основі DLT-технологій та смарт-контрактів; паритетне управління 
системними ризиками за допомогою стрес-тестування моделей CBDC для 
збереження ліквідності комерційних банків та захисту персональних даних; 
євроінтеграція – гармонізація вітчизняних технологічних і правових стандартів 
із вимогами ЄС для забезпечення повної інтероперабельності платіжних 
систем. 

Отже, стратегічні імперативи регулювання фінансових інновацій 
полягають у переході від консервативного нагляду до адаптивного середовища, 
здатного оперативно реагувати на розвиток FinTech. Поєднання регуляторних 
пісочниць із поетапним тестуванням CBDC створює умови для розвитку 
інфраструктури, вдосконалення законодавства та контролю системних ризиків. 
Це дає змогу стимулювати інновації,  захищати споживачів, підвищувати 
кіберстійкість та гармонізувати національне регулювання зі стандартами ЄС. 
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