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ВІД РИЗИКІВ ДО МОЖЛИВОСТЕЙ: СТЕЙБЛКОЇНИ  
ЯК ІННОВАЦІЙНИЙ ФІНАНСОВИЙ ІНСТРУМЕНТ

У статті розглядається роль стейблкоїнів як інноваційного фінансового інструменту, що набув 
великого значення в сучасній криптовалютній екосистемі. Проаналізовано їхню роль та перспективи 
в умовах фінансових інновацій. Виявлено, що стейблкоїни відіграють важливу роль у забезпеченні лік-
відності на криптовалютних ринках, зокрема в DeFi та міжнародних переказах. Однак, основними 
викликами є питання регуляторної визначеності та прозорості активів, до яких прив’язані стейблко-
їни. Зроблено припущення важливості стейблкоїнів у збереженні фінансової безпеки під час еконо-
мічних потрясінь особистих активів. Подальші дослідження мають бути зосереджені на розвитку 
стейблкоїнів, що тісно пов’язано з гармонізацією міжнародних стандартів, активним впроваджен-
ням технологій блокчейн та може значно вплинути на традиційні фінансові системи.
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Постановка проблеми. Розвиток інформацій-
них технологій відіграє на сучасному етапі еволюції 
суспільства чи не найважливішу роль в усіх сферах 
життєдіяльності людини. Цифрова трансформація не 
оминула фінансові процеси, де визначні події розгор-
таються на ринку цифрових фінансових активів [1] між 
глобальними децентралізованими криптоплатформами 
та національними урядами, які намагаються унорму-
вати та легалізувати обіг віртуальних активів. Внаслі-
док волатильності криптовалют з’явилася потреба в 
більш безпечному активі, який можна було б зберігати 
в цифровому гаманці без необхідності перетворення 
на фіатні гроші і сплати відповідних комісій. Це стало 
поштовхом для створення нового типу криптовалюти, 
яка б уникала різких коливань цін – стейблкоїна. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. На 
сучасному етапі увага наукової спільноти до ролі 
криптоактивів збільшується. Одним із напрямків в цій 
сфері є дослідження, які вивчають взаємозв’язок стей-
блкоїнів з іншими криптовалютами, їх волатильність. 
Серед авторів необхідно виокремити Бульмана Д. [2], 
Лайонса Р.К. та Вішванат-Натрайа Г. [3], Дуана К. та 
Уркхарта А. [4], які зосереджувалися на чинниках ста-
більності цих монет таких як підзвітність емітентів, 
дотримання стандартів платіжних послуг, рівня конфі-
денційності. Діас А. та Еспарсія С. доводять, що стей-
блкоїни, прив’язані до долара є найбільш придатними 
для хеджування криптопортфелів, а усі стейблкоїни 

демонструють високі можливості диверсифікації та 
зменшують ризики [5]. За понад 10 років існування, 
стейблкоїни набули вагомого впливу як фактора стабі-
лізації крипторинку та все частіше згадуються у звітах 
центральних банків щодо взаємозв’язку з традицій-
ною фінансовою системою, що відображено в працях  
Коссе А. [6], Ахмеда Р. [7], Макдональда С. та Чжао Л.  
[8]. Серед вітчизняних вчених, Жердецькою Л.В. у статті 
було розмежовано поняття цифрових валют, визначено 
сутність у контексті виконуваних ними функцій грошей 
та вплив на монетарну систему [9]. Болдуєва О.В. у свої 
праці звернула увагу на потенційні ризики, пов’язані з 
волатильністю криптовалют, технологічні вразливості 
[10]. Усі ці дослідження підкреслюють складність і 
багатогранність проблематики, яка вимагає подальших 
досліджень та розробки дієвих регуляторних і техноло-
гічних підходів.

Формулювання цілей статті є дослідження вико-
ристання стейблкоїнів як інноваційного фінансового 
інструменту, зокрема оцінка їхнього потенціалу для 
зменшення ризиків у фінансових системах та вивчення 
можливостей для інтеграції з традиційними фінан-
совими ринками. Також маємо на меті дослідити, які 
виклики постають перед стейблкоїнами в контексті 
регулювання та фінансової стабільності.

Дослідження базується на аналізі наукових публіка-
цій, офіційних звітів міжнародних фінансових органі-
зацій, емпіричних даних про ринкову капіталізацію та 
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обсяг торгів стейблкоїнів. Використано методи SWOT-
аналізу для оцінки сильних та слабких сторін, можли-
востей і загроз, пов’язаних із застосуванням стейблкої-
нів. Особлива увага приділяється аналізу законодавчих 
ініціатив щодо регулювання стейблкоїнів у Європей-
ському Союзі та інших країнах.

Виклад основного матеріалу. Назва «стейблкоїн» 
відображає основну характеристику цього активу – 
цінову стабільність. Відповідно одним із напрямків роз-
витку криптовалют, обмінний курс яких намагаються 
стабілізувати є використання стейблкоїнів. Стейблкоїн 
(англ. Stablecoin – стабільна монета) – категорія крип-
тоактивів, яка спрямована на підтримку стабільної 
вартості щодо певного активу або кошика порівняно з 
високою волатильністю інших криптоактивів [11]. Саме 
тому стабільні монети можуть використовуватися для 
платежів із збереженням цінності, вони, як правило, не 
приносять відсотків і не забезпечують повернення від-
сотків власнику. А тому займають відокремлене місце 
серед інших різновидів валют (рис. 1). 

З моменту появи у 2014 році було розроблено без-
ліч варіантів «стабільних монет». Але їх можна згрупу-
вати до чотирьох основних типів:

•	 Фіатні стейблкоїни – найпоширеніші, базуються 
на вартості резервних валют. Основна ідея полягає у 
створенні цифрового активу, який має стабільну вар-
тість та відповідає цінності фіатної валюти, до якої 
вони прив’язані. Це дозволяє їм мати великий ступінь 
стабільності, оскільки вони можуть бути обміняні на 
фіатну валюту за фіксованим курсом.

Найбільш відомі та затребувані фіатні стейблко-
їни на основі долара США – Tether (USDT), USD Coin 
(USDC), True USD (TUSD), Binance USD (BUSD). 
Серед інших стейблкоїнів можна виділити: Stasis Euro 
(EURS), Euro Coin (EUROC), StablR (EURR) – забез-
печені євро, Anchored Coins (ACHF) – на базі швейцар-

ського франка, XSGD – забазпечений сингапурським 
доларом та інші. Перший український стейблкоїн – 
UAHg. 

Фіатні стейблкоїни дозволяють користувачам збері-
гати та обмінювати цифрові активи без ризику втрати 
вартості через високу волатильність, характерну для 
більшості інших криптовалют.

Фіатні стейблкоїни мають широкий спектр застосу-
вань, включаючи використання у торгівлі на крипто-
валютних біржах, зберігання цифрових активів, між-
народні перекази коштів та інші фінансові операції. 
Вони також є важливим інструментом для стабіліза-
ції та ліквідності на криптовалютних ринках, де вони 
можуть використовуватися для здійснення швидких та 
ефективних транзакцій.

•	 Товарні стейблкоїни – це підтип стейблкоїнів, 
які прив’язані до ціни певних товарів або сировини, 
таких як золото, срібло, платина, нафта та інші біржові 
товари. 

Основна ідея застосування товарних стейблкоїнів 
полягає в тому, щоб забезпечити стабільність вар-
тості цифрових активів, використовуючи стабільну 
ціну товарів або сировини, до яких вони прив’язані. 
Наприклад, стейблкоїн може бути прив’язаний до ціни 
золота, так що вартість цього стейблкоїна в даний 
момент відображає вартість певної кількості золота.

Серед популярних товарних стейблкоїнів можна 
виділити такі Tether Gold (XAUT), Paxos Gold (PAXG), 
Silver Token (SLVT), Digix Gold (DGX).

•	 Криптовалютні стейблкоїни – це підтип стей-
блкоїнів, які прив’язані до криптовалют або блокчейн 
активів, таких як Bitcoin, Ethereum або інших. Одним 
із ключових методів забезпечення стабільності крип-
товалютних стейблкоїнів є використання механізмів 
децентралізованих фінансів (DeFi), що функціонують 
на основі публічних та приватних блокчейн-мереж. 

Рис. 1. Класифікація стейблкоїнів та їх місце серед інших валют
Джерело: сформовано автором
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Це дозволяє колективно управляти активами через 
смарт-контракти, автоматично контролюючи емісію та 
забезпечення стейблкоїнів.

Dai (DAI), Reserve Rights (RSV), crvUSD (CRVUSD), 
Wrapped Bitcoin (WBTC) – приклади стейблкоїнів, 
забезпечених криптовалютою.

•	 Алгоритмічні стейблкоїни – використовують 
ті самі згадані застави, але їх вартість не обов’язково 
залежить від кількості базових активів у резервах. 
Вони відрізняються від інших типів стейблкоїнів 
тим, що їхня стабільність не прив’язана до резервів 
в реальних активах чи криптовалютах, але забезпечу-
ється через програмні алгоритми та ринкові механізми. 
Основна ідея алгоритмічних стейблкоїнів полягає в 
тому, щоб автоматично регулювати їхню вартість за 
допомогою різних механізмів. Це може бути досяг-
нуто шляхом автоматичного випуску нових токенів або 
зниження їхньої вартості в разі перевищення певного 
порогового значення. Такі алгоритми можуть викорис-
товувати різні фактори, такі як попит та пропозиція 
на ринку для регулювання ціни стейблкоїнів. Найпо-
пулярніші з них – Cardano (Djed), Terra USD (LUNA 
і UST), Ampleforth (AMPL), Frax (FRAX), Empty Set 
Dollar (ESD), Dynamic Set Dollar (DSD) (рис. 2).

Останні тенденції на ринку віртуальних активів 
підтверджують, що, дійсно, найбільш затребуваними є 
фіатні стейблкоїни (позиції 3, 6, 34 серед децентралі-
зованих цифрових валют) та криптовалютні стейблко-
їни (позиція 24). Товарні та алгоритмічні стейблкоїни 
користуються значно меншою популярністю і почи-
нають торгуватися починаючи з позицій другої сотні. 
Відносна відсутність мінливості цін у стейблкоїнах 
та інтуїтивно зрозумілий курс обміну з традиційними 
активами, такими як долар США (найпопулярніша 
форма стейблкоїнів за ринковою капіталізацією), зро-

били їх надзвичайно популярною ліквідною сполуч-
ною ланкою між традиційним і криптовалютним рин-
ками.

Попри поширену думку, що стейблкоїни використо-
вуються переважно для спекулятивної торгівлі, дослі-
дження показують, що існує кілька інших мотивів для 
придбання цих токенізованих версій фіатних валют. 
На рішення користувачів впливають такі фактори, як 
зручність використання, законодавчі рамки для обігу 
цифрових активів, стабільність національних еконо-
мік. Хоча торгівля криптовалютами залишається осно-
вною метою застосування стейблкоїнів, існують й інші 
значущі причини для їх придбання. У країнах зі жва-
вими економічними процесами основні цілі викорис-
тання стейблкоїнів можуть відрізнятися. Наприклад, за 
умов нестабільності національної валюти, стейблкоїни 
часто застосовуються як засіб збереження заощаджень 
у доларах, особливо коли доступ до доларових рахунків 
обмежений або ускладнений. Вони також використову-
ються як альтернатива банківським рахункам або для 
конвертації валют за вигіднішим курсом. Для деяких 
власників стейблкоїни можуть слугувати інструмен-
том для низькоризикового заробітку у DeFi, блокчейн-
кредитування [12]. Очевидно, що стейблкоїни еволю-
ціонують від простої торгової застави до цифрового 
інструменту в доларах загального призначення. 

Підтвердженням тому є стрімке збільшення ринко-
вої капіталізації стейблкоїнів із прив’язкою до фіата на 
суму від кількох мільярдів у 2020 році до 173 мільярдів 
дол. США у жовтні 2024 році, при чому їх вартість у пер-
шому півріччі перевищила 2,6 трильйонів дол. США. 
Хоча стейблкоїни займають лише невелику частку 
загального ринку криптоактивів, найбільші з них мають 
ключове значення для його екосистеми. Вони стали 
важливою складовою завдяки частому використанню в 

Рис. 2. Рейтинг стейблкоїнів за капіталізацією та обсягом торгів
Джерело: дані з агрегатора CoinGecko 14.10.2024 р. URL: https://www.coingecko.com 
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торгівлі криптовалютами та забезпеченні ліквідності в 
децентралізованих фінансах (DeFi). Особливо це стосу-
ється тих стейблкоїнів, які домінують на ринку, таких 
як USDT, USDC і BUSD. Ці забезпечені стейблкоїни 
становлять близько 90% всього ринку стейблкоїнів. 
Вони є частиною ширшої системи криптоактивів, через 
що їх також вважають потенційно ризиковими акти-
вами. Їх було створено для того, щоб зменшити вплив 
різких коливань вартості незабезпечених криптовалют. 
Тож стейблкоїни забезпечують ліквідність для торгових 
пар і надають інвесторам можливість уникнути вола-
тильності під час виходу з позицій у криптовалютах, де 
стабільність ціни є ключовою вимогою. 

Для узагальнення інформації обігу стейблкоїнів 
використаємо SWOT-аналіз, як одного з найпопуляр-
ніших аналітичних методів оцінки чинників внутріш-
нього та зовнішнього середовища. Розглянемо основні 
переваги та недоліки централізованих (фіатних, товар-
них) та децентралізованих (криптовалютних, алгорит-
мічних) стейблкоїнів (табл. 1).

Проведений SWOT-аналіз дозволяє оцінити як 
потенціал використання стейблкоїнів, так і виокремити 
виклики, які потребують вирішення. 

Оскільки стейблкоїни поєднують у собі переваги 
традиційних фінансових інструментів та інноваційні 
можливості блокчейн-технологій, їх розвиток стає 
важливим елементом сучасної фінансової екосистеми. 
Водночас, існує низка ризиків, зокрема пов’язаних із 
регуляціями та прозорістю, які потребують додаткової 
уваги з боку емітентів і користувачів. На глобальному 
рівні не існує всеосяжної нормативної бази, а тому 
історично режим регулювання стейблкоїнів характе-
ризується невизначеністю та плутаниною. Задля убез-
печення всіх учасників ринку віртуальних активів 
питання законодавчого регулювання стейблкоїнів вже 
назріло та вимагає ретельного опрацювання. Окремі 
країни вже запроваджують у цьому питанні перші 
кроки. Зокрема, в США активно дискутується законо-

проєкт, який може суттєво вплинути на операційний 
ландшафт для цифрових валют та значно розширити 
можливості комплексного регулювання стейблкоїнів 
у публічних блокчейнах. Потенційні зміни торкнуться 
розміру зберігання резервних активів, обов’язковості 
розкриття інформації, платежів стейблкоїнами, що 
може вплинути на їх оподаткування [14; 15]. Сьогодні 
ж Служба внутрішніх доходів (IRS) США оподатковує 
стейблкоїни як одну з форм криптовалюти.

Враховуючи ризики з точки зору інноваційного 
використання як форми грошей або інструменту, схо-
жого на гроші, так і з точки зору їх використання як 
засобу платежу в ключових платіжних системах, Вели-
кобританія також працює над унормуванням обігу 
стейблкоїнів. Випуск стейблкоїнів і зберігання активів, 
що їх забезпечують, мають підпадати під регулювання 
закону «Про фінансові послуги та ринки» 2023 року 
[16]. Також планується внести зміни до нормативної 
бази, щоб дозволити використання стейблкоїнів як 
засобу оплати відповідно до регламенту платіжних 
послуг. Пропонується встановити чіткі вимоги до 
емітентів стейблкоїнів для забезпечення стабільності, 
прозорості та захисту прав споживачів, а також запро-
вадити механізм оцінки іноземних стейблкоїнів для 
використання у платіжних системах Великобританії.

Європейський Союз до кінця 2024 року має наміри 
затвердити 15 технічних стандартів для стейблкоїнів з 
метою забезпечення стабільності фінансових ринків та 
захисту прав споживачів у сфері криптовалют. Зокрема 
вони будуть стосуватися авторизації (процедури та 
вимоги для отримання дозволу на випуск стейблкої-
нів), стрес-тестування (методів тестування криптова-
лютних систем), методів оцінки кількості та вартості 
транзацій. Ці стандарти доповнять законодавчу базу 
ЄС, зокрема Регламент «Про ринки криптовалютних 
активів (MiCAR) [17].

На жаль, до уніфікованих підходів регулювання 
криптовалютного ринку ще далеко, що може поро-

Таблиця 1
SWOT-аналіз стейблкоїнів: чинники впливу на ринок цифрових фінансових активів

Сильні сторони (S) Слабкі сторони (W)
–	 стабільність вартості за рахунок своєї прив’язки до реаль-

них активів;
–	 універсальність використання на основі технології блок-

чейн;
–	 швидкість і низькі витрати на транзакції;
–	 доступність для людей без банківських рахунків;
–	 транспарентність за регулярного аудиту. 

–	 залежність від централізованих емітентів;
–	 прозорість резервів, надання неповної інформації про 

активи емітента;
–	 алгоритмічні ризики для децентралізованих стейблкоїнів;
–	 ризики регуляції та непередбачуваність законодавчого 

поля;
–	 складний механізм погашення зобов’язань.

Можливості (O) Загрози (T)
–	 глобальне поширення, особливо для країн з нестабільною 

національною валютою та обмеженим доступом до фінан-
сових послуг;

–	 інтеграція з традиційними фінансами, надання нових 
рішень для міжнародних переказів, цифрових платежів, 
фінансових технологій;

–	 використання в міжнародній торгівлі;
–	 розвиток DeFi та Web3 для використання стейблкоїнів 

фінансово-технологічних продуктах.

–	 конкуренція з цифровими валютами центральних банків 
(CBDC);

–	 технологічні ризики (зломи, хакерські атаки, технічні збої в 
блокчейнах та смарт-контрактах) [13];

–	 втрата довіри через кризові ситуації;
–	 використання для фінансового забезпечення протиправної 

діяльності та відмивання коштів;
–	 регуляторний тиск.

Джерело: сформовано автором
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дити негативні тенденції спекулятивного характеру та 
юридичного маневрування в глобальному масштабі. 
На противагу цьому затвердження міжнародних стан-
дартів повинно охоплювати всі сфери, що стосуються 
стейблкоїнів, забезпечувати узгодженість вимог, неза-
лежно від галузевої приналежності емітентів. З огляду 
на швидке зростання ринку стейблкоїнів, на міжна-
родному рівні важливо забезпечити рівні умови гри в 
усьому світі, а їхнє регулювання повинно бути термі-
ново охоплене нормативними рамками. Щодо «визна-
чальних стейблкоїнів», які можуть становити загрозу 
фінансовій стабільності або монетарному суверені-
тету, мають бути запроваджені більш жорсткі вимоги 
для зменшення системних ризиків.

Існуюча нормативна база та класифікація вірту-
альних активів в Україні не відповідають актуальним 
потребам, навколо регулювання ринку криптоакти-
вів точаться дискусії. Національна комісія з цінних 
паперів та фондового ринку і Міністерство цифрової 
трансформації намагаються узгодити позиції та запро-
понувати спільну стратегію розвитку ринку цифрових 
активів. Закон «Про віртуальні активи» не набрав чин-
ності, зокрема через протиріччя з податковим законо-
давством. Слід зазначити, що МВФ наполегливо реко-
мендує привести національне законодавство у сфері 
віртуальних активів у відповідність до міжнародних 
стандартів до кінця 2024 року. Ситуація навколо ринку 
цифрових активів динамічно змінюється, і унорму-
вання відносин потребує виважених рішень. Окрім 
загальних підходів до регулювання обігу віртуальних 
активів законодавцем мають бути розмежовані види 
криптоактивів, правила їхнього обігу, враховані міжна-
родні норми. Необхідно виокремити статус стейблкої-
нів, як окремого класу активів, механізмів забезпечення 
фінансової стабільності. Унормування законодавчої 
бази та її приведення до міжнародних стандартів є кри-
тично важливими для України. 

З огляду на вищезазначене, використання такого 
інструменту як стейблкоїни може мати ряд переваг, а 
саме:

–	 захист заощаджень від інфляції завдяки прив’язці 
до стабільних фіатних валют;

–	 прозорість та контроль, адже функціонують на 
основі технології блокчейн. Це може сприяти запобі-
ганню корупції та зловживанням у фінансових пото-
ках, що особливо важливо в умовах війни;

–	 гнучкість та адаптивність за різних потреб та сце-
наріїв, що дозволяє швидше реагувати на зміни в еконо-
мічному середовищі під час економічних потрясінь;

–	 cприяння фінансовій інклюзії. Використання 
стейблкоїнів може покращити доступ до фінансових 
послуг для населення, особливо у тих районах, де тра-
диційні банківські послуги можуть бути обмеженими;

–	 спосіб збереження вартості у цифровому вигляді на 
противагу традиційним активам (готівка, нерухомість).

Висновки. Світ фінансів трансформується, вклад-
ники дедалі частіше шукають більш безпечні, зручні 
методи зберігання та примноження своїх активів в 
цифровому просторі. Стейблкоїни мають важливе 
значення на ринку криптовалют, що підтверджується 
невпинним ростом об’ємів операцій з їх участю. Зрос-
таючий інтерес банків, провайдерів послуг та вели-
ких технологічних компаній до випуску або викорис-
тання стейблкоїнів зміцнює їхні зв’язки з традиційною 
фінансовою системою. Очевидно, конкурентні тенден-
ції зберігатимуться, оскільки все більше національних 
урядів та центральних банків вивчають можливості 
запуску власних цифрових валют, а регулятори намага-
ються встановити чіткі та узгоджені привила для ринку 
стейблкоїнів. В обох випадках йдеться про необхід-
ність захисту споживачів, забезпечення стабільності 
фінансової системи та запобігання шахрайству.

У подальших наукових дослідженнях доцільно 
зосередитися на кількох ключових аспектах. По-перше, 
регулювання та технологічна безпека стейблкоїнів є 
критично важливими, оскільки існують ризики для 
фінансової стабільності та безпеки користувачів. 
Важливо також дослідити потенційну взаємодію між 
приватними стейблкоїнами та цифровими валютами 
центральних банків (CBDC). Хоча перші є децентралі-
зованими активами і не перебувають під безпосереднім 
контролем держави, а другі – це державні інструменти 
з чітким фокусом на платіжну систему, їхнє співісну-
вання може впливати на фінансові ринки та формувати 
нові виклики для регуляторів, зокрема у сфері конку-
ренції за ліквідність і довіру користувачів.

По-друге, інтеграція стейблкоїнів з Web3 і тради-
ційними фінансовими системами є важливим аспек-
том, що потребує досліджень. Варто також розглянути 
можливості використання стейблкоїнів у глобальній 
фінансовій інфраструктурі, а також вплив на транскор-
донні платежі та міжнародну торгівлю.
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FROM RISKS TO OPPORTUNITIES: STABLECOINS  
AS AN INNOVATIVE FINANCIAL INSTRUMENT

The article discusses the role of stablecoins as an innovative financial instrument that has gained significant importance 
in the modern cryptocurrency ecosystem. Stablecoins arose as a response to the high volatility of cryptocurrencies and 
aimed at maintaining the stability of the value of assets. Their use is growing in financial transactions, trade, decentralised 
finance (DeFi), and international payments. However, despite their potential, stablecoins face several challenges, including 
regulatory uncertainty and transparency risks. This study analyses their role and prospects in the context of financial 
innovation. Research on using stablecoins as an innovative financial instrument, particularly assessing their potential to 
reduce risks in economic systems and exploring opportunities for integration with traditional financial markets. We also 
aim to explore the challenges that stablecoins face in the context of regulation and financial stability. The study is based 
on the analysis of scientific publications, official reports of international financial organisations, and empirical data 
on stablecoins’ market capitalisation and trading volume. SWOT analysis methods assessed strengths and weaknesses, 
opportunities, and threats associated with using stablecoins. Particular attention is paid to analysing legislative initiatives 
to regulate stablecoins in the European Union and other countries. Stablecoins have been found to play an essential role 
in providing liquidity in cryptocurrency markets, particularly in DeFi and international transfers. However, the main 
challenges are regulatory certainty and transparency of reserve assets. The influence of critical stablecoins such as 
Tether (USDT), USD Coin (USDC), and Binance USD (BUSD), which dominate the market, is analysed. The need for 
rapid integration of stablecoins into the regulatory framework is outlined. The importance of stablecoins in maintaining 
financial security during economic shocks of personal assets is assumed. Further research should focus on developing 
stablecoins, which are closely related to the harmonisation of international standards and the active implementation of 
blockchain technologies and can significantly affect traditional financial systems, especially in integrating with central 
bank digital currencies (CBDCs).
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