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Реферат:
1. Дисертаційна робота є самостійною завершеною науковою працею, в якій вперше у національній доктрині
господарського права розроблено концептуальні положення, спрямовані на розв’язання важливої
теоретичної та практичної проблеми господарсько-правового регулювання ринку віртуальних активів,
здійснено теоретичні узагальнення та обґрунтовано нові концептуальні положення і пропозиції з
удосконалення відповідного законодавства. Обґрунтовано концептуальні засади формування
інституціональної моделі ринку віртуальних активів як цифрової системи правовідносин, що охоплює емісію
та оборот віртуальних активів, функціонує на засадах структурної подільності, багаторівневого регулювання
(публічного, саморегуляторного та протокольно-автоматизованого) і передбачає участь суб’єктів, взаємодія
яких здійснюється через алгоритмічно реалізовані правові механізми відповідно до lex cryptographica.
Обґрунтовано, що ринку віртуальних активів властиві такі спеціальні функції: валідованої емісії, цифрового



обороту, верифікованого зберігання, а також інтероперабельності. Аргументовано співвідношення понять
«цифровий актив», «віртуальний актив» та «криптоактив» шляхом уточнення, що «цифровий актив» охоплює
ширше коло явищ, ніж віртуальні та криптоактиви; ключовою ознакою віртуальних активів є їх належність до
цифрових речей, здатність бути об’єктом цивільних прав та мати вартість, а криптоактивами цифрові або
віртуальні активи стають лише за умови використання криптографічних засобів захисту. Визначено правову
природу забезпечених віртуальних активів як об’єктів із подвійним статусом – цифрової речі та вираження
майнових прав на базовий об’єкт забезпечення. Запропоновано класифікацію віртуальних активів за двома
критеріями: забезпеченості (незабезпечені, забезпечені – токени електронних грошей, токени з прив’язкою
до активів) та за криптографічним захистом (криптоактиви і незахищені активи). Сформульовано ключові
напрями удосконалення відповідного законодавства. Умотивовано, що lex cryptographica, який являє собою
сукупність правил поведінки, встановлених і забезпечених програмними обмеженнями коду, може
виконувати роль допоміжного інструмента, виконуючи превентивну функцію: обмеження потенційно
неправомірних дій на рівні коду, забезпечуючи технологічну дисципліну та правомірну поведінку суб’єктів
ринку. Сформовано узагальнену модель інституційної системи державного регулювання ринку віртуальних
активів. Обґрунтовано, що державний контроль на ринку має базуватись на принципах пропорційності,
правової визначеності та недискримінаційності, передбачаючи презумпцію добросовісності учасників.
Запропоновано впровадження еволюційної моделі інституційного розвитку ринку, ключовим елементом
якої є коеволюція новітніх технологій та державного регулювання, що дозволить врахувати особливості
регулювання цифрової економіки, забезпечити дотримання публічних інтересів, створить передумови для
дотримання принципу пропорційності та недопущення надмірного втручання у ринкові механізми.
Визначено обмеження використання технологій штучного інтелекту для реалізації принципів державного
регулювання ринку віртуальних активів з огляду на непрозорість алгоритмів і відсутність можливості
когнітивної верифікації рішень, що ухвалюються в межах «чорної скриньки». Конкретизовано правову
природу саморегулювання на ринку віртуальних активів шляхом конкретизації його прояву як двоформного
механізму – локального (внутрішнього) регулювання (через встановлення стандартів поведінки учасників) та
організаційного (через створення саморегулівних організацій). Обґрунтовано пріоритетні напрями
наближення законодавства України до права ЄС у сфері цифрової економіки з урахуванням особливостей
правового регулювання ринку віртуальних активів, а також інституційної та регуляторної спроможності
суб’єктів регулювання ринку віртуальних активів (ESMA, EBA та ECB). Запропоновано класифікацію учасників
ринку віртуальних активів шляхом виділення трьох функціональних груп: основні, інфраструктурні та
регуляторні. Зазначений підхід базується на аналізі характеру діяльності, обсягу повноважень та ролі
суб’єктів у структурі ринку, що дозволяє більш чітко визначити їх правовий статус, межі компетенції та
взаємодію. Уточнено правову природу інфраструктури ринку віртуальних активів як сукупності технічних,
правових, інформаційних та інституційних елементів, які забезпечують оборот віртуальних активів і
взаємодію учасників ринку. Сформульовано розширене правове розуміння операцій з віртуальними
активами як будь-яких дій з ними (купівля-продаж, обмін, зберігання тощо), перелік яких не може бути
фіксованим у зв’язку з технологічною динамікою та появою нових форм правової взаємодії. Обґрунтовано
доцільність застосування до правовідносин щодо обороту віртуальних активів в Україні доктрини deemed
ownership, відповідно до якої особа, яка контролює криптографічний ключ до віртуального активу,
презюмується власником такого активу.

2. The dissertation is an original scientific work in which conceptual provisions aimed at solving an important
theoretical and practical problem of the economic and legal regulation of the virtual assets market are developed
for the first time in the national doctrine of economic law. The dissertation also makes theoretical generalizations
and substantiates new conceptual provisions and proposals for improving the relevant legislation. The study's
findings, based on a thorough examination of the general theoretical foundations, demonstrate the validity of the
proposed conceptual framework for the establishment of an institutional model for the virtual assets market. This
model is conceptualized as a digital system of legal relations, encompassing the issuance and turnover of virtual
assets. The functioning of this model is predicated on structural divisibility, multi-level regulation (including public



regulation, self-regulatory, and protocol-automated mechanisms), and the involvement of entities whose
interactions are facilitated through lex cryptographica. Virtual assets marker possesses the following distinctive
functions: a validated issuance function, a digital circulation function, a verified storage function, and an
interoperability function. The author substantiates the correlation between the concepts of «digital asset», «virtual
asset», and «cryptoasset» by clarifying that «digital asset» covers a wider range of phenomena than virtual and
cryptoassets. The key feature of virtual assets is their belonging to digital things, the ability to be an object of civil
rights, and having value. Сryptoassets become such only if cryptographic means of protection are used. The author
determines the legal nature of secured virtual assets as objects with a dual status – a digital thing and an
expression of property rights to the underlying collateral. The author also puts forth a classification system for
virtual assets. The author delineates the key directions for enhancing Ukrainian legislation in the sphere of the
virtual assets market. The author substantiates that lex cryptographica, which is a set of rules of conduct
established and enforced by software code restrictions, can act as an auxiliary tool for legal regulation in the field
of virtual assets, performing a preventive function: limiting potentially illegal actions at the code level, ensuring
technological discipline and lawful behavior of market participants. The author delineates the system of state
regulatory authorities for the virtual asset market. The author substantiates that the optimal framework for state
control in this market is predicated on the principles of proportionality, legal certainty, and non-discrimination.
The author proposes to introduce an evolutionary model of institutional development of the market, the key
element of which is the co-evolution of the latest technologies and state regulation. The author identifies the
limitations of using artificial intelligence technologies to implement the principles of state regulation of the virtual
asset market, given the opacity of algorithms and the lack of cognitive verification of decisions made within the
«black box». The author clarifies the legal nature of self-regulation in the virtual asset market by specifying its
manifestation as a two-form mechanism – local (internal) regulation and organizational. The author elucidates the
legal nature of the virtual asset market infrastructure, conceptualizing it as a comprehensive framework
encompassing technical, legal, informational, and institutional components. The author demonstrates that the
infrastructure fulfills a universal intermediary function, while providers of services related to the turnover of
virtual assets provide specialized intermediation. The author clarifies the concept of virtual asset issuance as a
sequence of technical and legal actions that result in the emergence of new virtual assets in circulation. The author
substantiates the priority areas of approximation of Ukrainian legislation to EU law in the field of digital economy,
taking into account the peculiarities of legal regulation of the virtual asset market, as well as the institutional and
regulatory capacity of the virtual asset market regulators (ESMA, EBA and ECB). The author proposes an
augmented legal comprehension of transactions involving virtual assets, conceptualizing them as any actions
undertaken with these assets, including purchase and sale, exchange, and storage, among others. The author
substantiates the expediency of applying the doctrine of deemed ownership to legal relations concerning the
circulation of virtual assets in Ukraine. The author develops a legal model of a contract for the sale and purchase of
secured virtual assets, considering their digital nature and legal risks. The basic terms of such an agreement are
defined.
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Наукова (науково-технічна) продукція: вперше в національній доктрині господарського права
розроблено концептуальні положення, які спрямовані на розв’язання важливої теоретичної та практичної
проблеми господарсько-правового регулювання ринку віртуальних активів, на основі чого обґрунтовано нові
концептуальні положення і пропозиції з його удосконалення.

Соціально-економічна спрямованість: визначено напрями удосконалення законодавства у сфері
регулювання ринку віртуальних активів шляхом їх конкретизації та узагальнення, зокрема в частині: а)
запровадження правового механізму використання віртуальних активів в якості засобу платежу; б) розробки
спеціального порядку залучення таких активів в якості інвестицій у повоєнне відновлення економіки
україни; в) встановлення правових засад державного контролю за цільовим використанням інвестицій,
вкладених у віртуальні активи; напрями наближення законодавства україни до права єс з урахуванням
особливостей нормативної основи функціонування ринку віртуальних активів
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