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ТА СУЧАСНІ ВИКЛИКИ

У сучасних умовах цифровізації 
фінансового сектора криптовалюта 
втратила статус виключно спекуля-
тивного інструменту, ставши повно-
цінним елементом глобальної еко-
номіки. Поява криптобірж стала 
важливим чинником для її розвитку. 
Завдяки зручності, швидкості тран-
закцій і доступності для широкого 
кола користувачів, криптобіржі стали 
каталізатором масового прийняття 
криптовалют. Однак разом із цим 
виникає потреба в чітких правових 
і регуляторних підходах, які б забез-
печували баланс між інноваційністю 
та безпекою, між свободою ринку 
й захистом інтересів користувачів. 
Відтак, аналіз правового статусу 
криптобірж, їхньої класифікації, меха-
нізмів функціонування та сучасних 
викликів, з якими вони стикаються, 
є актуальним і необхідним для розу-
міння трансформації фінансової сис-
теми у цифрову добу. 

Метою статті є дослідження 
правової регламентації та змісту крип-
тобірж, їх класифікації і основних 
характеристик, а також аналіз клю-
чових механізмів трейдингу з ураху-
ванням ризиків і перспектив розвитку 
ринкової інфраструктури криптова-
лютних платформ. У цьому контексті 
криптобіржі розглядаються не лише 
як технічна інновація, а як складне 
правове і соціально-економічне явище, 
що перебуває на перетині права, еко-
номіки та інформаційної безпеки.

Питання правового статусу та 
функціонування криптобірж активно 
досліджуються провідними вченими 
у світовому науковому просторі. Зна-
чний внесок у вивчення економіки 
криптовалют та інституційних аспек-
тів децентралізованих платформ зро-
бив Крістіан Каталіні – професор 
Школи менеджменту Массачусет-
ського технологічного інституту, який 
у своїх роботах аналізував ринкові 
стимули, архітектуру криптовалют-
них систем і вплив цифрових акти-
вів на фінансову стабільність [1]. Не 
менш важливим є дослідження Ігоря 
Макарова (Лондонська школа еконо-
міки) та Антуанетти Шоар (Массачу-
сетський технологічний інститут), які 
у спільній аналітичній праці «Крипто-
валюти та децентралізовані фінанси» 
(“Cryptocurrencies and Decentralized 
Finance”) визначили трансформацій-
ний потенціал криптобірж для гло-
бальної фінансової інфраструктури 
та зазначили виклики для регулято-
рів ринку криптоактивів [2]. Окрему 
увагу варто приділити напрацюванням 
Примавери Де Філіппі, яка розглядала 
криптобіржі як елементи нової цифро-
вої правової реальності, зосереджую-
чись на необхідності адаптації тради-
ційного законодавства до принципів 
децентралізації та програмних рішень, 
що працюють без участі людини [3]. 
Попри те, що основні теоретико-пра-
вові підходи до аналізу криптобірж 
формуються у працях провідних зару-
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біжних науковців, українські дослід-
ники також приділяють значну увагу 
цій проблематиці, адаптуючи світові 
концепції до умов національного пра-
вового поля. В українському науко-
вому середовищі питання правової 
природи, регулювання та економіч-
ної безпеки функціонування крипто-
валютних бірж розглядалися у пра-
цях В. Левицького, С. Радинського, 
які у статті «Нормативно-правове 
регулювання ринку криптовалют та 
діяльності криптобірж в Україні та 
світі» аналізували особливості уніфі-
кації та консолідації правового регу-
лювання діяльності криптобірж на 
національному та міжнародному рів-
нях, заклали важливе підґрунтя для 
подальших досліджень у цій сфері [4]. 
Розвиваючи ці підходи, у своїх працях 
Г. Кришталь, Т. Гудіма, В. Нагнібіда 
та інші автори звертаються до аналізу 
обігу віртуальних активів, зокрема 
зосереджуючи увагу на особливостях 
запровадження процедур ідентифікації 
користувачів, забезпечення фінансової 
прозорості криптовалютних операцій, 
а також на механізмах гармонізації 
українського законодавства з регла-
ментами, директивами та рішеннями 
ЄС. Узагальнюючи зазначені наукові 
підходи, можна зробити висновок, що 
дослідники сходяться на думці про 
важливість чіткого визначення право-
вого статусу криптобірж та розуміння 
їх ролі в цифровій економіці. У цьому 
контексті, перш ніж перейти до ана-
лізу правового регулювання діяльності 
криптобірж, доцільно звернути увагу 
на змістовне наповнення цієї категорії.

Слід зазначити, що у світовій прак-
тиці застосовуються різні визначення 
поняття криптобірж, які суттєво від-
різняються залежно від юрисдикції та 
особливостей правової системи кон-
кретної країни. У більшості випадків 
під криптобіржами (або платформами 
для обміну віртуальних активів) розу-
міють постачальників послуг, пов’яза-
них з віртуальними активами. Саме 
таке поняття закріплено в документах 
міжнародних організацій і регуляторів, 

зокрема Фінансової групи з протидії 
відмиванню коштів (FATF), Європей-
ського Союзу та національних фінансо-
вих регуляторів окремих країн. Однак, 
зважаючи на відсутність універсаль-
ного, усталеного визначення цього тер-
міна на глобальному рівні, доцільним 
є його аналіз у широкому та вузькому 
розумінні – залежно від функціональ-
ного обсягу та правового контексту, 
в якому вживається цей термін.

 Так, у широкому розумінні, крип-
тобіржі розглядаються як комплексні 
цифрові платформи, що забезпечують 
широкий спектр операцій з віртуаль-
ними активами – від обміну, купівлі 
та продажу до зберігання, управління, 
переказу й супутніх послуг. Такий 
підхід охоплює не лише технічну інф-
раструктуру для торгівлі, але й регу-
ляторні, фінансові, аналітичні й сер-
вісні функції, які відіграють важливу 
роль у забезпеченні стабільності 
й прозорості криптовалютного ринку. 
У вузькому розумінні криптобіржі 
виступають передусім як спеціалізо-
вані платформи, що виконують посе-
редницьку функцію між продавцем 
і покупцем віртуальних активів. Їх 
основне завдання – забезпечення тех-
нічної можливості обміну криптовалют 
за заздалегідь визначеними умовами, 
без виконання супутніх фінансових 
чи кастодіальних (тобто пов’яза-
них із зберіганням активів) функцій. 
У цьому значенні криптобіржі висту-
пають переважно як технологічні 
майданчики для торгів. Таке подвійне 
тлумачення змісту криптобірж має 
важливе практичне значення для 
розробки регуляторних механізмів. 
Адже саме від того, чи розглядати-
меться криптобіржа як вузько спеці-
алізований торговельний посередник 
чи як багатофункціональна фінансова 
платформа, залежатимуть вимоги до 
ліцензування, нагляду, звітності, від-
повідальності перед користувачами, 
а також інтеграції з банківською і пла-
тіжною інфраструктурою. 

На сьогодні правове регулювання 
діяльності криптобірж у різних краї-
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нах має неоднорідний характер: у дея-
ких юрисдикціях уже існують чіткі 
нормативні рамки щодо обігу віртуаль-
них активів та функціонування поста-
чальників відповідних послуг, тоді як 
в інших – ця сфера перебуває на етапі 
правового становлення або взагалі 
залишається поза межами законодав-
чого поля. Так, в Європейському Союзі 
зроблено важливий крок уперед у цій 
сфері завдяки ухваленню Регламенту 
MiCA (Markets in Crypto-Assets), який 
встановлює обов’язкове ліцензування 
криптобірж, а також чіткі вимоги до 
прозорості діяльності, дотримання 
процедур ідентифікації клієнтів (KYC) 
та протидії відмиванню коштів (AML) 
[5]. Таким чином, ЄС продемонстру-
вало бажання інтегрувати криптори-
нок у загальну фінансову систему без 
шкоди для її безпеки. 

У США відсутній єдиний підхід до 
регулювання криптоактивів: тут різні 
державні органи по-різному кваліфіку-
ють правову природу криптоактивів. 
Так, Комісія з цінних паперів та бірж 
(SEC) вважає частину токенів інвес-
тиційними контрактами, а отже – цін-
ними паперами, які підлягають суворій 
регуляції. У той час як Комісія з торгівлі 
товарними ф’ючерсами (CFTC) кла-
сифікує деякі активи як товари. Така 
конкуренція між регуляторами поро-
джує правову невизначеність для бірж 
та інвесторів, що, своєю чергою, стри-
мує розвиток крипто індустрії в межах 
правового поля. Більш збалансованими 
підходами вирізняються Японія та 
Сінгапур. В обох країнах криптобіржі 
підлягають жорсткому контролю – 
з обов’язковою реєстрацією, аудитом 
безпеки, прозорою звітністю перед 
державними органами. Такий підхід 
орієнтований на захист користувачів 
і легалізацію ринку, без створення над-
мірних бар’єрів для інновацій. 

В Україні Закон «Про віртуальні 
активи» ухвалений у 2021 році, став 
першим кроком до нормативного вре-
гулювання діяльності криптобірж. 
У ньому такі біржі визначено як «поста-
чальників послуг, пов’язаних з оборо-

том віртуальних активів, – виключно 
суб’єкти господарювання – юридичні 
особи, які провадять в інтересах третіх 
осіб один або декілька з таких видів 
діяльності: зберігання або адміністру-
вання віртуальних активів чи ключів 
віртуальних активів;обмін віртуальних 
активів; переказ віртуальних акти-
вів; надання посередницьких послуг, 
пов’язаних з віртуальними активами» 
[6]. Проте на сьогодні його положення 
вже частково втратили актуальність, 
оскільки не враховують новітніх тен-
денцій розвитку криптовалютного 
ринку, зокрема появу нових типів 
активів, розвиток децентралізованих 
фінансів та ін. Закон також не охо-
плює повною мірою питання ліцен-
зування, захисту прав споживачів та 
регулювання транскордонної діяльно-
сті постачальників послуг. Саме тому, 
з огляду на євроінтеграційний курс 
України та прагнення стати повно-
цінним учасником єдиного цифрового 
ринку ЄС, постає об’єктивна необхід-
ність перегляду й оновлення націо-
нального законодавства у сфері обігу 
віртуальних активів відповідно до 
принципів і норм, закріплених у MiCA. 
Це допоможе узгодити правила регу-
лювання крипторинку з європей-
ськими і зробити Україну більш ціка-
вою для інвесторів, підвищіти довіру 
до українського ринку криптовалют як 
всередині країни, так і за її межами. 

Відсутність єдиного правового 
регулювання роботи криптобірж 
створює труднощі як для державних 
органів, які хочуть ефективно кон-
тролювати обіг віртуальних активів, 
дотримання фінансової безпеки та 
запобігання незаконним операціям 
у країні й за її межами, так і для самих 
бірж та інвесторів, яким складно орі-
єнтуватися в різних вимогах законо-
давства в різних країнах. Щоб подо-
лати ці виклики, на міжнародному 
рівні просуваються ініціативи з гармо-
нізації підходів до регулювання крип-
товалютної інфраструктури, зокрема 
криптобірж. До таких ініціатив нале-
жать рекомендації FATF щодо іденти-
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фікації користувачів та впровадження 
принципу "Travel Rule", який зобов’я-
зує постачальників послуг криптопе-
реказів передавати ідентифікаційні 
дані користувачів, коли ті здійснюють 
операції з віртуальними активами на 
суму, що перевищує встановлений 
поріг [7]. Така вимога спрямована на 
забезпечення прозорості фінансових 
потоків, а також на запобігання від-
миванню коштів і фінансуванню теро-
ризму в цифровому середовищі. Вод-
ночас зростає зацікавленість з боку 
міжнародних організацій, фінансо-
вих регуляторів та учасників ринку 
у створенні глобального реєстру 
ліцензованих криптобірж. Такий реє-
стр розглядається як інструмент під-
вищення довіри, спрощення процедур 
перевірки контрагентів і посилення 
контролю за дотриманням стандартів 
безпеки та фінансового моніторингу. 

Поряд із гармонізацією підходів 
до регулювання криптобірж, дедалі 
більшого поширення набуває альтер-
нативний підхід – саморегулювання 
учасників ринку віртуальних активів. 
Прикладом цього можуть бути великі 
крипто платформи, такі як Coinbase 
чи Kraken, які створюють альянси 
та кодекси поведінки, добровільно 
впроваджуючи стандарти правової та 
етичної відповідності, аудиту та захи-
сту даних. Ці ініціативи демонстру-
ють, що навіть без централізованого 
контролю можливе формування від-
повідального ринку. 

Таким чином, питання правової 
регламентації криптобірж сьогодні 
виходить за межі традиційного дер-
жавного нагляду та дедалі більше 
охоплює комплексну взаємодію між 
національними регуляторами, між-
народними організаціями та самими 
учасниками ринку. Важливим є те, 
що формується багаторівнева модель 
регулювання, де поєднуються нор-
мативні вимоги, стандарти саморе-
гулювання та добровільні ініціативи 
відповідальних суб’єктів. Такий підхід 
дозволяє забезпечити гнучкість, адап-
тивність до технологічних змін та під-

вищити рівень прозорості й довіри до 
ринку віртуальних активів у глобаль-
ному масштабі.

Розуміння особливостей правового 
регулювання криптобірж неможливе 
без класифікації їх видів, адже різні 
моделі бірж (централізовані, децен-
тралізовані та гібридні) мають суттєві 
відмінності у правовому статусі, меха-
нізмах функціонування та ступені від-
повідальності перед користувачами.

Так, централізовані біржі 
(CEX) – це платформи, діяльність 
яких забезпечується юридично оформ-
леними компаніями. Вони повністю 
контролюють обробку угод, збері-
гання активів, управління ліквідністю 
та безпекою рахунків користувачів. 
Фактично, користувач передає свої 
криптовалюти у тимчасове користу-
вання біржі, що створює певні ризики: 
як-от у випадку злому або банкрутства 
користувач може втратити доступ до 
своїх коштів. Проте, саме централі-
зовані біржі залишаються найбільш 
популярними через високу швид-
кість виконання угод, простоту інтер-
фейсу та широкий спектр додаткових 
послуг. Прикладом найвідоміших CEX 
є Binance, яка обслуговує понад 150 
млн користувачів і має дочірні ком-
панії в десятках юрисдикцій; Kraken, 
яка вважається однією з найбільш 
обережних платформ у питаннях пра-
вового регулювання та забезпечення 
відповідності вимогам фінансового 
моніторингу ті ін.[8]. Не дивлячись 
на те, що централізація бірж супере-
чить основному принципу технології 
блокчейн, що передбачає відсутність 
центрального контролю, адміністра-
ція криптобіржі має доступ до даних 
користувачів та за необхідності може 
надавати інформацію державним орга-
нам, а також блокувати рахунки чи 
певні операції. Втім централізовані 
платформи пропонують високу ліквід-
ність і швидкість виконання ордерів, 
інтеграцію з традиційними платіжними 
системами, а також механізми віднов-
лення доступу та служби підтримки, 
що важливо для користувачів [8]. 
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Децентралізовані біржі також 
є торговими майданчиками, що об’єд-
нують користувачів, які бажають 
купити і продати криптовалюту. Але 
на них всі здійснювані операції реє-
струються в блокчейні і не підпоряд-
ковуються єдиному контролюючому 
органу. На відміну від централізова-
них платформ, децентралізовані біржі 
не зберігають кошти користувачів 
і часто не вимагають обов’язкової реє-
страції. Торгівля на них відбувається 
через смарт-контракти. Користувачі 
зберігають приватні ключі у влас-
них гаманцях, а обмін криптовалют 
здійснюється напряму між гаманцями 
користувачів (продавцем і покупцем). 
Тому, у разі зламу платформи, ніхто 
не отримає доступ до коштів клієнтів. 
Децентралізовані біржі забезпечують 
вищий рівень приватності та контр-
олю, але можуть стикатися з мен-
шими обсягами ліквідності й більшими 
комісіями за транзакції в мережі [8]. 
Зазвичай на них немає страхування 
активів і служби підтримки – корис-
тувачі самі відповідають за безпеку 
свого гаманця. Прикладами децен-
тралізованих бірж є такі популярні 
платформи, як Uniswap, SushiSwap, 
PancakeSwap та Curve.

Також існують біржі, які поєдну-
ють найкращі елементи централізо-
ваних і децентралізованих бірж – їх 
називають гібридними. Вони намага-
ються забезпечити високу швидкість 
і зручність користування, характерні 
для централізованих платформ, водно-
час надаючи користувачам контроль 
над власними активами та підвищену 
прозорість, притаманні децентралізо-
ваним рішенням. На гібридних бір-
жах, як правило, зберігання коштів 
відбувається на стороні користувача, 
тобто біржа не має прямого доступу 
до приватних ключів користувачів, 
але торговельні операції обробля-
ються централізовано для досягнення 
вищої швидкості, надійності та захи-
сту від затримок у мережі. Водночас 
команда біржі зберігає контроль над 
окремими елементами платформи, 

зокрема технічною підтримкою та 
обробкою критичних запитів, щоб 
гарантувати стабільну роботу сер-
вісу та запобігати шахрайським або 
підозрілим діям з боку користувачів. 
Прикладами таких бірж є Loopring, 
Qurrex, Eidoo Hybrid Exchange. 
Цікаво, що деякі біржі навіть ево-
люціонують від одного типу бірж до 
іншого. Так, Binance спершу позиці-
онувалася як централізована плат-
форма, але згодом запустила Binance 
DEX та власний блокчейн BNB 
Chain, який підтримує децентралізо-
вані додатки й дозволяє розгортання 
смарт-контрактів.

Отже, кожна модель криптобірж 
має свої переваги й ризики. Централі-
зовані біржі зручніші, але вимагають 
довіри до платформи; децентралізо-
вані – більш автономні, але покла-
дають відповідальність за здійснення 
операцій на самого користувача. 
З погляду правового регулювання, 
саме розмитість відповідальності 
в DEX і складність ідентифікації 
суб’єктів роблять питання їх легаль-
ного статусу надзвичайно актуальним 
для національних та міжнародних 
регуляторів. 

Щоб зрозуміти логіку функціону-
вання криптобірж і можливості, які 
вони відкривають для користувачів, 
розглянемо трейдинг криптовалют, 
під яким розуміють процес купівлі 
та продажу таких валют на біржі 
з метою отримання прибутку. З юри-
дичного боку, на даний час, трей-
динг перебуває в "сірій зоні" права. 
У деяких країнах він розглядається 
як діяльність, що вимагає ліцензії 
(наприклад, у Німеччині чи Японії). 
В інших – дозволений без спеціаль-
ного правового регулювання, але за 
умови обов’язкового дотримання 
вимог щодо фінансового моніторингу 
та ідентифікації користувачів. В Укра-
їні наразі немає окремого законодав-
ства про трейдинг, але Законом «Про 
віртуальні активи» передбачено ство-
рення відповідних ліцензійних умов 
для провайдерів таких послуг. 
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Зазначимо, що трейдинг може мати 
різні форми, і кожна з них пов’язана 
з власним рівнем ризику та вимогами 
до досвіду користувача. Так, однією 
із найпопулярніших форм серед учас-
ників ринку є денний трейдинг, коли 
користувач купує і продає криптова-
люту впродовж одного дня, намагаю-
чись заробити на незначних коливан-
нях курсу. Особливістю такої форми 
є те, що вона потребує постійної уваги, 
швидкої реакції та розуміння ринку. 
Ризик тут полягає у тому, що за одну 
помилку можна втратити велику суму 
коштів за кілька хвилин. На додаток 
до денного, значну популярність має 
позиційний трейдинг, коли користувач 
купує криптовалюту і тримає її довгий 
час, іноді місяцями або навіть роками, 
очікуючи на суттєве зростання ціни. 
Така стратегія підходить тим, хто не 
хоче постійно стежити за ринком, 
а розраховує заробити на зміні загаль-
ної тенденції курсу в майбутньому. 
Наприклад, інвестор може купити 
Ethereum під час ринкового спаду, роз-
раховуючи на зростання його вартості 
після впровадження нової фази про-
токолу. Цей підхід вимагає терпіння, 
глибокого аналітичного мислення 
й чіткого бачення перспектив актива, 
а також супроводжується меншими 
короткостроковими ризиками, але 
потенційно вищими втратами у разі 
затяжного падіння ринку [9]. 

Не менш важливою складовою 
ринку є алгоритмічний трейдинг, що 
все активніше входить у використання 
серед досвідчених учасників ринку. 
Тут торгівля здійснюється автома-
тизованими системами – ботами, 
які виконують заздалегідь задані дії 
залежно від ринкових умов. Це доз-
воляє зняти емоційну складову з про-
цесу прийняття рішень, але потребує 
складного технічного налаштування 
торгових стратегій і безперервного 
моніторингу операцій для уникнення 
помилкових алгоритмічних реакцій.

Проте незалежно від обраної стра-
тегії, трейдинг криптовалют завжди 
супроводжується суттєвими ризи-

ками. Насамперед це висока вола-
тильність: ціни на криптовалюти, 
зокрема біткоїн, можуть змінюва-
тися на 10–15% упродовж одного 
дня. Такі коливання здатні принести 
швидкий прибуток, але з такою ж лег-
кістю спричинити повну втрату депо-
зиту. Додаткову небезпеку становить 
використання левериджу (кредитного 
плеча), що дозволяє відкривати пози-
ції на суми, які перевищують наявні 
кошти трейдера. Якщо ринок піде 
у протилежному напрямку, біржа 
може автоматично ліквідувати пози-
цію, залишивши користувача без 
активів. Окрему роль у втраті коштів 
відіграють психологічні чинники. 
Страх і жадібність часто змушують 
новачків поспішно ухвалювати необ-
думані рішення, що погіршує фінан-
сову ситуацію. Навіть досвідчені 
трейдери можуть потрапити під вплив 
ринку, коли логіку замінює емоція.

Також важливим є те, що, на від-
міну від традиційних фондових бірж, 
криптобіржі нерідко функціонують без 
належного нагляду з боку держави. 
Тому, у разі технічного збою, непра-
вильно виконаного ордера або зник-
нення платформи, трейдер практично 
не має правових інструментів для 
захисту своїх інтересів. Такі ситуації 
ускладнює і ще один фактор – маніпу-
ляції на ринку. Через відсутність цен-
тралізованого контролю біржі можуть 
штучно завищувати обсяги торгів, нав-
мисно впливати на курс активів, або 
надавати привілейовані умови великим 
гравцям на ринку. Це створює інфор-
маційну нерівність та підриває довіру 
з боку роздрібних інвесторів, які не 
мають доступу до внутрішньої інфор-
мації чи можливості впливати на рин-
кову ситуацію. Таким чином, трейдинг 
криптовалют – це не лише технічна 
операція, а багаторівнева діяльність із 
високим ступенем ризику, яка потре-
бує правового регулювання, професій-
ної підготовки й усвідомленого підходу. 

Отже, можна зробити висновок, 
що криптобіржі поступово перетвори-
лися на один із ключових елементів 
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цифрової економіки, який не лише 
забезпечує обмін віртуальними акти-
вами, але й формує альтернативну 
модель фінансових відносин, що 
виходить за межі традиційного бан-
ківського і біржового посередництва. 
Вони відкривають широкі можливості 
для користувачів з різним рівнем дос-
віду, але водночас несуть у собі комп-
лексні ризики, пов’язані з безпекою, 
шахрайством, нестабільністю ринку 
та нерівномірним правовим регулю-
ванням. Досвід міжнародного право-
вого регулювання свідчить, що у світі 
триває пошук балансу між іннова-
ційністю криптоплатформ і потре-
бою у стабільних правових рамках. 
На цьому тлі особливої ваги набува-
ють глобальні ініціативи гармонізації 
підходів до правового регулювання 
діяльності криптобірж – такі як реко-
мендації FATF та правові механізми, 
закладені в Регламенті MiCA, – що 
прагнуть уніфікувати вимоги до 
діяльності криптобірж та гарантувати 
захист прав користувачів. 

У статті досліджено право-
вий статус криптовалютних бірж 
як ключових інституцій цифрової 
фінансової інфраструктури. Роз-
глянуто типологію бірж за орга-
нізаційною моделлю (централізо-
вані, децентралізовані, гібридні) 
та визначено іх особливості. Оха-
рактеризовано основні механізми 
трейдингу. Проаналізовано підходи 
до правового регулювання діяль-
ності криптобірж в різних юрис-
дикціях, зокрема ЄС, США, Японії, 
Сінгапуру та України. Визначено 
основні проблеми правозастосу-
вання, серед яких: відсутність єди-
них стандартів, транскордонність 
біржової діяльності, анонімність 
учасників та складність контролю 
за децентралізованими платфор-
мами. Обґрунтовано перспективи 
гармонізації правового регулювання 
на основі міжнародних ініціатив 
(FATF, MiCA) та розвитку механіз-
мів саморегулювання. Окрему увагу 

приділено аналізу українського 
законодавства у сфері віртуаль-
них активів, зокрема Закону Укра-
їни «Про віртуальні активи», який 
хоча і став першим нормативним 
кроком до легалізації ринку, однак 
потребує оновлення з урахуванням 
сучасних тенденцій. Вказано на 
необхідність адаптації національ-
ного законодавства до положень 
Регламенту MiCA та інших доку-
ментів ЄС у сфері крипторинку для 
забезпечення сумісності з європей-
ськими підходами та інтеграції до 
єдиного цифрового ринку. Підкрес-
лено значення саморегулювання як 
додаткового інструмента забезпе-
чення відповідальності учасників 
ринку криптоактивів у разі відсут-
ності централізованого контролю. 
Зроблено висновок, що криптобіржі 
поступово трансформуються 
в самостійний сегмент фінансової 
системи з великою часткою ризиків 
та інновацій. Їх ефективне правове 
врегулювання має ґрунтуватися на 
принципах технологічної нейтраль-
ності, балансу між регулюванням 
і свободою ринку, а також захи-
сту прав користувачів у цифровому 
середовищі. Акцент зроблено на 
потребі формування стабільного, 
прозорого та безпечного правового 
поля для функціонування криптова-
лютної інфраструктури в Україні. 

Ключові слова: криптобіржі, 
правове регулювання, трейдинг, цен-
тралізовані біржі, децентралізовані 
біржі, гібридні біржі, криптовалюти.

Tovkun L. Crypto exchanges as 
an object of legal regulation: types, 
trading mechanisms and current 
challenges

The article examines the legal 
status of cryptocurrency exchanges 
as key institutions of the digital 
financial infrastructure. The author 
examines the typology of exchanges 
by organisational model (centralised, 
decentralised, hybrid) and identifies 
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their features. The main trading 
mechanisms are described. Approaches 
to the legal regulation of crypto 
exchanges in different jurisdictions, 
including the EU, the USA, Japan, 
Singapore and Ukraine, are analysed. 
The author identifies the main problems 
of law enforcement, including the 
lack of uniform standards, cross-
border exchange activities, anonymity 
of participants and the complexity of 
control over decentralised platforms. 
The author substantiates the prospects 
for harmonisation of legal regulation 
on the basis of international initiatives 
(FATF, MiCA) and development 
of self-regulatory mechanisms. 
Particular attention is paid to the 
analysis of Ukrainian legislation 
in the field of virtual assets, in 
particular, the Law of Ukraine ‘On 
Virtual Assets’, which, although it 
was the first regulatory step towards 
legalisation of the market, needs to be 
updated in line with current trends. 
The author points out the need to adapt 
national legislation to the provisions 
of the MiCA Regulation and other 
EU documents in the field of crypto 
markets to ensure compatibility with 
European approaches and integration 
into the digital single market. The 
importance of self-regulation as an 
additional tool to ensure the respon-
sibility of cryptoasset market partic-
ipants in the absence of centralised 
control is emphasised. It is concluded 
that crypto-exchanges are gradually 
transforming into an independent 
segment of the financial system with 
a large share of risks and innova-
tions. Their effective legal regula-
tion should be based on the principles 
of technological neutrality, balance 
between regulation and market free-
dom, and protection of users' rights in 
the digital environment. The empha-
sis is placed on the need to create a 
stable, transparent and secure legal 
framework for the functioning of 
the cryptocurrency infrastructure in 
Ukraine.

Key words: crypto exchanges, 
legal regulation, trading, centralised 
exchanges, decentralised exchanges, 
hybrid exchanges, cryptocurrencies.
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