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ІМПЛЕМЕНТАЦІЯ РЕГЛАМЕНТУ MICA: ВИКЛИКИ ТА МОЖЛИВОСТІ ДЛЯ ІНТЕГРАЦІЇ РИНКУ 
ВІРТУАЛЬНИХ АКТИВІВ УКРАЇНИ В ЄВРОПЕЙСЬКИЙ ФІНАНСОВИЙ ПРОСТІР 

У статті досліджено імплементацію Регламенту ЄС про криптоактиви (MiCA) у правове поле України. Актуальність 
теми зумовлено необхідністю адаптації фінансового законодавства до стандартів ЄС. Проаналізовано ключові положення з 
класифікації цифрових активів, вимог до прозорості емітентів та нагляду за CASP. Визначено основні виклики: високі 
витрати на комплаєнс, технічні бар’єри легалізації та посилення фінмоніторингу. Імплементація MiCA стане драйвером 
залучення капіталу, забезпечить захист інвесторів та інтеграцію в єдиний цифровий ринок ЄС. 
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ВСТУП 
Стрімка інтеграція технологій розподіленого реєстру 

(DLT) у глобальні фінанси створила парадоксальну си-
туацію в Україні: попри лідерство у світових рейтингах 
прийняття криптовалют, вітчизняний ринок функціонує 
переважно поза правовим полем. Набуття статусу кан-
дидата в члени ЄС зобов'язує Україну імплементувати 
Регламент MiCA, що вимагає докорінного перегляду 
профільного Закону України «Про віртуальні активи» 
ще до набрання ним чинності. 

Наукова проблема полягає в необхідності екстра-
ного переходу від фактичної дерегуляції до жорстких 
європейських стандартів прозорості та пруденційного 
нагляду. Це створює дилему: як забезпечити відповід-
ність вимогам ЄС, не знищивши конкурентоспромож-
ність національного фінтех-сектору через надмірні вит-
рати на комплаєнс.  

Аналіз останніх досліджень і публікацій 
У сучасній науковій періодиці та аналітичних звітах 

2024-2025 рр. домінує теза про незворотність гармоні-
зації українського законодавства з Регламентом ЄС 
MiCA (Markets in Crypto-Assets). Як зазначають М. Да-
мірчієв та співавтори, українське законодавство стосовно 
віртуальних активів перебуває на початковому етапі 
розвитку, через що виникає суттєвий розрив у регуля-
торних підходах між Україною та ЄС. Це, зі свого боку, 
створює труднощі для міжнародної співпраці та інтег-
рації українського ринку до європейського еконо-
мічного простору (MiCA) [1].  

У звіті НКЦПФР за 2024 р. наголошено на роботі 
над законопроєктом № 10225. Документом передбачено 
впровадження регулювання емісії та обігу віртуальних 
активів, що повністю відповідає вимогам європейського 
законодавства та є необхідним кроком для розбудови 
прозорого ринку [2]. Натомість новий законопроєкт 
№ 10225-д, що детально аналізується у звітах міжна-
родних оглядачів (зокрема, Global Legal Insights), пе-
редбачає запровадження моделі нагляду, відомої як 

«Twin Peaks» (розподіл повноважень між НБУ та 
НКЦПФР) [6]. 

Важливість інституційного впровадження цих змін 
також підкреслює Д. Шемет, наголошуючи на необхід-
ності адаптації правових механізмів до вимог ЄС [5]. 

Найгостріші дискусії точаться навколо фіскальної 
моделі. Експертний аналіз свідчить про перехід до опо-
даткування чистого інвестиційного прибутку за став-
кою 18% (з військовим збором), що пов'язано з необ-
хідністю імплементації європейських стандартів звіт-
ності DAC8 та CARF. Водночас така політика може 
створювати виклики для учасників ринку через підви-
щене адміністративне навантаження [10]. 

Безпековий вимір та монетарний суверенітет зали-
шаються пріоритетними напрямами досліджень в умо-
вах війни. У звітах Королівського об'єднаного інституту 
оборонних досліджень (RUSI) наголошено на високих 
ризиках використання криптоактивів для обходу санкцій 
через нерегульовані OTC-платформи [9]. Паралельно 
вітчизняні науковці, зокрема О. Олійник та В. Шаповалов, 
досліджують європейський досвід регулювання цифрових 
валют (CBDC), розглядаючи їх як важливий елемент 
фінансової стабільності, що має враховуватися в інтег-
рації України в європейський простір [3, 4]. 

МЕТА статті – здійснення системного аналізу ре-
гуляторних механізмів Регламенту MiCA та оцінювання 
впливу його імплементації на розвиток ринку вірту-
альних активів в Україні. Дослідження спрямоване на 
визначення стратегічних пріоритетів гармонізації на-
ціонального законодавства з правом ЄС для забезпе-
чення повноцінної інтеграції вітчизняної цифрової еко-
номіки у європейський фінансовий простір. 

Для досягнення поставленої мети необхідно вирі-
шити такі завдання: 

– розкрити ключові вимоги регламенту MiCA до 
класифікації криптоактивів та стандартів діяльності 
постачальників послуг (CASP); 

– ідентифікувати основні регуляторні та технічні 
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бар’єри, що можуть виникнути перед українськими 
фінтех-компаніями в процесі адаптації до європейських 
норм; 

– обґрунтувати економічні переваги та можливості, 
які відкриває уніфікація правил гри для залучення іно-
земних інвестицій та виходу українського бізнесу на 
ринки ЄС. 

РЕЗУЛЬТАТИ 
Затвердження Регламенту (ЄС) 2023/1114 (MiCA) 

стало визначальним етапом у формуванні єдиного циф-
рового фінансового ландшафту Європи, поклавши край 
епосі фрагментарних національних підходів. MiCA є не 
просто інструментом легалізації, а механізмом глибокої 
інтеграції криптоіндустрії у традиційну правову сис-
тему, керуючись доктриною «однакова діяльність – 
ідентичні ризики – єдині правила». 

Ключовим елементом архітектури MiCA є впрова-
дження диференційованої класифікації віртуальних ак-
тивів, де регуляторний тиск корелює зі ступенем ри-
зику конкретного інструменту. Регламент розмежовує 
три основні групи [1]. 

Токени електронних грошей (E-Money Tokens, 
EMT): цифрові сурогати, чия вартість жорстко 
прив’язана до однієї фіатної валюти (наприклад, 
цифровий євро чи долар). Їхня ключова роль – засіб 
платежу. Право на емісію EMT делегується виключно 
банкам або ліцензованим установам електронних 
грошей, що фактично прирівнює їх до традиційних 
платіжних засобів [9]. 

Токени, прив’язані до активів (Asset-Referenced Tokens, 
ART): категорія активів, стабільність яких забезпечу-
ється кошиком валют, товарів або інших криптоактивів 
(аналоги глобальних стейблкоїнів, таких як ранні кон-
цепти Libra). Емітенти ART підпадають під суворі ви-
моги до ліквідності резервів та стандартів корпора-
тивного управління. 

Інші криптоактиви: залишкова категорія, що включає 
широкий спектр інструментів (зокрема utility tokens), які 
не підпадають під визначення EMT або ART. Варто 
зауважити, що MiCA залишає за дужками пряме регу-
лювання справжніх DeFi-протоколів та NFT, фокусу-
ючись на централізованих точках входу. 

Іншим наріжним каменем регламенту є інститут 
постачальників послуг у сфері криптоактивів (Crypto-
Asset Service Providers – CASP). Відбувається зміна па-
радигми від повідомної реєстрації до процедури су-
ворої авторизації. Ліцензія, отримана в одній юрис-
дикції ЄС, діє за принципом «паспортизації», надаючи 
право на діяльність у межах усього ЄС [6]. 

Натомість CASP зобов’язано імплементувати жорсткі 
пруденційні стандарти: сегрегація активів (безальтер-
нативна вимога відокремлення коштів клієнтів від 
власних рахунків компанії, що стало прямою реакцією 
регулятора на гучні банкрутства криптобірж, зокрема 
кейс FTX), інформаційна прозорість (публікація деталі-
зованої «Білої книги» за достовірність та повноту якої 
емітент несе юридичну відповідальність), протидія ма-
ніпуляціям (впровадження автоматизованих систем наг-
ляду за торгами для виявлення та запобігання інсайдер-
ським зловживанням). Підсумовуючи, MiCA трансформує 
криптосектор із ризикової «сірої» зони на прозорий та 
підзвітний сегмент фінансового ринку. Для України це 

є сигналом до необхідності докорінної ревізії наявної 
моделі регулювання, яка нині залишається надто лібе-
ральною та не відповідає системним вимогам європей-
ського законодавства. 

Входження вітчизняного ринку до європейської 
цифрової екосистеми не обмежується механічною імп-
лементацією положень MiCA, а передбачає фундамен-
тальну ревізію наявного законодавчого масиву та транс-
формацію операційних моделей бізнесу. Процес адап-
тації ускладнюється комплексом системних перешкод, 
які доцільно структурувати на нормативно-правові, фі-
нансові та технологічні. 

Українська криптоіндустрія розвивалася переважно 
як екосистема малого бізнесу та стартапів з мінімаль-
ними бар'єрами для входу. Впровадження стандартів 
MiCA встановлює високі пруденційні пороги, які мо-
жуть стати критичними для багатьох учасників. Ви-
моги до статутного капіталу (від 50 000 до 150 000 євро), 
необхідність страхування професійної відповідальності 
та заморожування резервів створюють значне фінансове 
навантаження. Для локальних гравців вартість забезпе-
чення відповідності може виявитися непомірною, що 
провокує ризик олігополізації сектору – концентрації 
ринку в руках великих інституційних гравців або фі-
ліалів глобальних бірж за рахунок витіснення іннова-
ційних нішевих компаній [8]. 

Критичною умовою роботи CASP згідно з MiCA є 
сегрегація клієнтських коштів, що вимагає безпере-
бійної взаємодії з банківською системою. Натомість в 
Україні домінує практика «de-risking», коли банки уни-
кають співпраці з криптобізнесом через складність фін-
моніторингу. За відсутності чітких директив НБУ, які б 
регламентували відкриття рахунків для постачальників 
послуг віртуальних активів, легалізація ризикує зали-
шитися «паперовою», адже провайдери технічно не 
зможуть виконати вимогу до захисту коштів користувачів. 

Найбільшим технологічним викликом є адаптація 
до т.зв. «Правила мандрівки» в українських реаліях. 
Європейське законодавство зобов'язує супроводжувати 
кожен переказ даних повною інформацією про учас-
ників транзакції. Необхідність проведення поглибленої 
перевірки для таких транзакцій змушує бізнес інвесту-
вати у вартісні аналітичні системи блокчейн-розвідки, 
що неминуче призведе до подорожчання послуг для 
кінцевого споживача. 

Повноцінний запуск ринку неможливий без ре-
форми Податкового кодексу. Основна складність полягає 
в коректній класифікації прибутку в залежності від типу 
токена за логікою MiCA. Залишається відкритим пи-
тання: чи слід оподатковувати дохід від стейблкоїнів 
(ART), прив'язаних до реальних активів, за ставками 
для криптовалют, чи як інвестиційний дохід? Відсут-
ність прозорої фіскальної моделі, гармонізованої з єв-
ропейськими нормами, створює ризики переміщення 
капіталу в більш зрозумілі юрисдикції, залишаючи ук-
раїнський бюджет без потенційних надходжень. 

Незважаючи на значні інвестиції, імплементація рег-
ламенту MiCA створює унікальне вікно можливостей 
для якісного перезавантаження національної економічної 
моделі. Фундаментальною перевагою гармонізації стає 
формування простору правової визначеності, що є кри-
тичною передумовою для залучення системного капі-
талу. Історично драйвером розвитку українського крипто-
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сектору був роздрібний сегмент. Великі інституційні 
гравці: пенсійні фонди, страхові компанії та інвести-
ційні трасти утримувалися від активності в цьому полі 
через регуляторний вакуум та високі ризики. Впрова-
дження стандартів MiCA виконує функцію «знаку якості» 
для іноземних контрагентів. Прозорі вимоги до ліс-
тингу та аудиту емітентів нівелюють премію за ризик, 
відкриваючи шлях для заходу в Україну глобальних 
кастодіанів та венчурного капіталу, готового фінансу-
вати вітчизняні Web3-стартапи в легальному полі. 

Одним із стратегічних векторів, що отримує правову 
рамку через категорію ART, є токенізація реальних ак-
тивів. Враховуючи потужний потенціал аграрного сек-
тору та ринку нерухомості України, цей інструмент дає 
змогу суттєво підвищити ліквідність матеріальних активів. 
Механізм фракціоналізації (дроблення) прав власності 
робить інвестиції в комерційну нерухомість чи аграрну 
продукцію доступними для широкого загалу. Ство-
рення регульованого ринку RWA може стати альтерна-
тивним каналом залучення фінансування для повоєнної 
відбудови, оминаючи складні бюрократичні процедури 
банківського кредитування. 

У довгостроковому вимірі повна адаптація законо-
давства до норм MiCA відкриває доступ до т.зв. єдиного 
паспорта ЄС. Це означає, що ліцензія, отримана в Ук-
раїні (після вступу до ЄС або підписання відповідних 
угод про взаємне визнання), буде валідною на всій те-
риторії ЄС. Для українських технологічних компаній та 
криптобірж це створює плацдарм для масштабування 
на ринок з 450 млн споживачів, даючи змогу будувати 

архітектуру бізнесу, від початку сумісну з європей-
ськими стандартами. Трансформація ринку від стану 
«дикого заходу» до цивілізованої екосистеми стимулю-
ватиме ріст фінансової грамотності та культури відпо-
відального інвестування. 

ВИСНОВКИ 
Підсумовуючи результати аналізу, варто наголо-

сити, що імплементація норм Регламенту MiCA постає 
не варіативним вибором, а імперативною умовою для 
успішної інтеграції України в європейську економічну 
спільноту. Дослідження виявило, що поточна версія 
національного законодавства про віртуальні активи 
вимагає глибокої концептуальної ревізії для усунення 
термінологічних та структурних розбіжностей з євро-
пейським правом (acquis), передусім у контексті впро-
вадження таксономії ART та EMT, а також стандартів 
пруденційного нагляду. 

Прогнозується, що трансформація регуляторного 
ландшафту стане своєрідним стрес-тестом для націона-
льної індустрії. Встановлення високих порогів капіталі-
зації для провайдерів послуг (CASP) у поєднанні зі склад-
ністю імплементації протоколів деанонімізації транз-
акцій (Travel Rule) неминуче активізує процеси консо-
лідації галузі та призведе до витіснення гравців, не 
здатних забезпечити належний рівень комплаєнсу. Однак 
така структурна перебудова є необхідною ціною за 
еволюцію криптоактивів від високоризикового спекуля-
тивного інструменту до легітимного інвестиційного 
класу. 
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IMPLEMENTATION OF THE MICA REGULATION: CHALLENGES AND OPPORTUNITIES FOR 
INTEGRATING UKRAINE’S VIRTUAL ASSET MARKET INTO THE EUROPEAN FINANCIAL SPACE 

The rapid evolution of global finance and distributed ledger technologies (DLT) necessitates revising existing regulatory paradigms. 
Virtual assets require a comprehensive legal framework to mitigate systemic risks and ensure market integrity. This paper examines 
the Regulation on Markets in Crypto-Assets (MiCA) as a benchmark for establishing a secure digital finance ecosystem in the EU 
and its critical implications for Ukraine. Given Ukraine's EU candidate status, harmonizing domestic legislation with the EU acquis 
is a fundamental prerequisite for accessing the Single Market. The paper focuses on approximating the Ukrainian Law "On Virtual 
Assets" to MiCA's rigorous standards. It highlights the Ukrainian crypto market's current state, characterized by high adoption but 
operating largely in a "gray zone" due to a lack of fully implemented regulatory mechanisms. Significant attention is paid to MiCA's 
structural components, particularly the taxonomy of crypto-assets (ARTs and EMTs). The paper discusses introducing strict 
prudential supervision for Crypto-Asset Service Providers (CASPs), analyzing requirements for capital adequacy, governance, and 
consumer protection. It explores the challenges of transitioning to a regulated environment, specifically the financial compliance 
burdens facing Ukrainian fintech companies. Furthermore, the paper investigates integrating the Ukrainian virtual asset market into 
the European space, discussing cryptocurrency's transformation into a legitimate institutional investment tool. The research outlines 
AML and CFT protocols, examining how the "Travel Rule" and MiCA measures will reshape the operational landscape for 
Ukrainian exchanges. The paper defines the legislative gaps and institutional challenges that must be addressed to ensure a seamless 
integration of Ukraine’s digital economy into the unified European market. 
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