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Gorodetska T., Baliuk A. The role of transport enterprises in the formation of effective logistics in the agricultural sector. 
The article aims to determine the role of transport enterprises as integral participants in the logistics systems of the agricultural sector, based on the 

analysis of modern approaches to organizing logistics processes involving transport companies, as well as to substantiate directions for improving logistics 
efficiency. The research establishes that transport enterprises play a key role in ensuring the effective functioning of logistics systems in the agricultural sector. 
Their influence extends beyond the physical movement of goods to include strategic aspects of logistics planning. This is particularly important given the 
seasonality, spatial dispersion of agricultural production, and high requirements for product quality preservation. The role of transport enterprises is substan-
tiated not only as carriers but also as integral participants in the agricultural logistics systems capable of influencing the efficiency of the entire production and 
distribution chain through the implementation of digital technologies, optimization of logistics routes, and development of multimodal transportation. It is 
shown that logistics plays a crucial role in the agricultural sector, as it ensures uninterrupted and efficient interaction between all stages of the production and 
distribution chain – from resource supply to the delivery of finished products to the consumer. Its implementation contributes to cost optimization, loss reduc-
tion, service quality improvement, and the competitiveness of agricultural producers. Through logistics, agricultural enterprises can promptly respond to 
market changes, reduce risk impacts, and ensure supply chain stability even under crisis or instability. Thus, logistics is a strategic element in the development 
of modern agriculture. A conceptual approach is proposed for integrating transport enterprises into the system of strategic management of agricultural logistics, 
based on modern information technologies. In particular, the potential for digitalizing logistics processes, implementing automated transport management 
systems, and using analytical platforms to optimize the transportation of agricultural products is considered. This approach aims to increase the efficiency of 
logistics operations, reduce costs, ensure transparency in interactions among agricultural market participants, and improve logistics chains' adaptability to 
market environment changes. 
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ЦИФРОВІ ВАЛЮТИ ЦЕНТРАЛЬНИХ БАНКІВ: ПЕРСПЕКТИВИ І РИЗИКИ 

 

Батюк Л. А., Бабан Т. О. Цифрові валюти центральних банків: перспективи і ризики. 
У статті розглянуто зміни у грошовому обігу, які обумовлені розвитком фінансових технологій; розглянуто сутність, переваги та 

недоліки цифрових валют центральних банків. Проаналізовано особливості розвитку інфраструктури цифрових валют центральних банків. 
Наведено альтернативні позиції різних монетарних органів щодо ринку криптовалют та інших форм квазігрошей. Досліджено перспективи 
та ризики механізму функціонування цифрових валют центральних банків з позиції їх впливу на співвідношення дохідності фінансового і 
реального секторів економіки в умовах глобалізації. Обґрунтовано тезу про те, що розвиток фінансових технологій стрімко змінює грошовий 
ринок та його інфраструктуру, знижуючи попит на готівку центральних банків на користь зростання безготівкових електронних платежів. 
Зазначено, що основним інструментом визначення вартості грошей в умовах масштабних програм кількісних та кредитних пом’якшень у 
багатьох країнах стала відсоткова ставка за резервами центрального банку, яка при зростанні пропозиції грошей призвела до подальшого 
зниження процентних ставок у світовій економіці. За цих обставин заміна методів розрахунку процентних ставок, спрямованих на пожвав-
лення вторинного ринку міжбанківського кредитування, передбачає все більшу монополізацію фінансового ринку. Спростовано позицію про те, 
що в сучасних умовах цільовою може стати не індикативна ставка грошового ринку, а процентна ставка цифрової валюти центрального 
банку, яка нібито здатна підвищити інвестиційну активність, збільшити кредитну активність комерційних банків, а також підвищити 
рівень реальних доходів населення та приватного бізнесу. Визначено базові критерії, за якими можна класифікувати цифрові валюти центра-
льних банків. Розглянуто деякі ефекти єдиної державної грошово-кредитної політики, які можуть мати місце при використанні цифрових 
валют центральних банків. Зроблено висновок про те, що у сучасних умовах переважають способи нетоварного забезпечення грошових знаків, 
яке найчастіше спирається на військову та поліцейську міць держави. За цих обставин суб’єкти економічної діяльності вимушені користу-
ватися грошовими знаками, які не мають внутрішньої вартості або не мають достатнього товарного забезпечення.  

Ключові слова: центральний банк, грошово-кредитна політика, криптовалюта, цифрова валюта центрального банку. 
 

Постановка проблеми у загальному вигляді. 
Протягом останніх століть у світі гроші пов’язували між 
собою процеси виробництва, обміну та споживання то-
варів і послуг. У різні часи і в різних країнах грошові 
знаки забезпечувалися активами різного ступеню лікві-
дності. Гроші були основою національних грошових та 
фінансових систем, інструментом контролю і перероз-
поділу благ у суспільстві, і, врешті, невід’ємною складо-
вою незалежності. Сьогодні у грошовому обігу відбува-
ються революційні зміни, які обумовлені розвитком 
фінансових технологій, але змінюється сама сутність 
грошей як прояв монополії влади суверену. Адже 

головною відмінністю цифрових грошей виступає не ві-
дсутність паперової версії, а той факт, що в якості еміте-
нтів виступають не центральні банки або фінансові по-
середники, а приватні компанії. Ці трансформаційні 
процеси спричинюють цілий ланцюг подій на різних 
рівнях як господарських систем окремих країн, так і 
глобального економічного простору загалом. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Зна-
чна кількість робіт кінця XX століття (період масового 
поширення перших приватних електронних грошових 
систем), зокрема, дослідження Банку міжнародних роз-
рахунків, присвячені емпіричному дослідженню 
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сучасних систем електронних грошей. У численних ро-
ботах з проблем електронних грошових систем, що ма-
ють прикладний характер, на жаль, використовується 
теоретичний апарат, недостатній для повного осмис-
лення причин і наслідків досліджуваних процесів [1].  

В українському науковому дискурсі цифрові ва-
люти розглядаються переважно в інституційному аспе-
кті глобалізаційних процесів [2] та аналізуються перспе-
ктиви використання цифрової валюти в Україні [3]. 

Формулювання цілей статті (постановка за-
вдання). Дослідити перспективи і ризики механізму фун-
кціонування цифрових валют центральних банків з пози-
ції їх впливу на співвідношення дохідності фінансового і 
реального секторів економіки в умовах глобалізації. 

Виклад основного матеріалу дослідження. Су-
часні гроші в ринковій економіці існують у трьох осно-
вних формах. По-перше, це готівка, на яку у деяких кра-
їнах припадає зовсім незначна кількість (3–10% від 
загальної грошової маси), але вона обслуговує значну 
кількість споживчих транзакцій (від 40%). По-друге, це 
електронні гроші центрального банку (далі – ЦБ) у фо-
рмі резервів, які тримають комерційні банки (далі – КБ) 
на рахунках у ЦБ (близько 17%). І, по-третє, приватні 
електронні депозити, що створюються КБ при наданні 
позичальникам банківських кредитів, на які припадає  
(залежно від країни) до 80% грошової маси [4].  

Якщо цифрова валюта ЦБ буде лише заміною фі-
зичних банкнот, то грошово-кредитна політика (далі – 
ГКП) та її трансмісійний механізм (далі – ТМ) зали-
шаться майже без змін. Але, якщо цифрова валюта ЦБ 
(Central Bank Digital Currency, CBDC) стане альтернати-
вою приватних електронних депозитів КБ, ГКП зазнає 
суттєвої модифікації, викличе загрозу фінансовій стабі-
льності. Йдеться про високу ймовірність зміни струк-
тури та скорочення сукупного балансу всього банківсь-
кого сектору. Адже у такій ситуації ЦБ через 
фондування CBDC зможе вибірково відшкодовувати КБ 
витіснені з їх балансів приватні ресурси, які банки втра-
чатимуть у процесі трансформації своїх електронних 
депозитів, що створюються у процесі кредитування.  

Після появи ринку криптовалют у 2009 році, а пі-
зніше і інших форм квазігрошей (альткоїнів, стейблкої-
нів), монетарні органи влади серйозно занепокоїлися. 
Так, якщо ці приватні криптовалюти стануть широко 
використовуватися в платежах і розрахунках, то посту-
пове зростання їх обсягів може витіснити з обігу значну 
частину резервів і готівки, що ускладнить виконання 
функцій ЦБ. Тому на сьогодні точаться гострі дискусії 
навколо питання, чи зможуть ЦБ випускати власну ци-
фрову валюту, яка не дозволить приватним криптова-
лютам домінувати у грошовому обігу. 

Прихильники CBDC стверджують, що її випуск 
значно покращить функціонування платіжної сис-
теми [5], а противники вважають, що технологічні ри-
зики стануть тригером для зростання цінової та фінан-
сової нестабільності [6; 7]. Переваги та недоліки CBDC 
залежатимуть від рівня анонімності, ступеню конфіде-
нційності та можливостей отримання всіма суб’єктами 
ринку відсотків у результаті використання ними CBDC.  

У 2010 р., у Массачусетсі відбулася конференція, 
на якій обговорювалася грошово-кредитна політика ЦБ 
за умов низьких відсоткових ставок. З аналізом японсь-
кого досвіду виступив член Політичної ради Банку Япо-
нії Кадзуо Уеда, який різко негативно виступив проти 
низьких та нульових відсоткових ставок, оскільки така 
політика сприяє дефляції [8]. А от Бен Бернанке (тодіш-
ній голова Федеральної резервної системи США) заявив, 
що японський досвід для ФРС не придатний, оскільки 
він був спровокований структурними проблемами у ба-
нківській системі та політикою протекціонізму, яку про-
водив уряд Японії [9]. Навпаки, стверджував Бернанке, 
ФРС має в своєму розпорядженні набір нових монетар-
них інструментів для роботи за умов низьких 

відсоткових ставок. Йшлося про політику реінвестування 
на відкритому ринку [10]. Досвід п’ятнадцяти років, що 
минули з того часу, засвідчили, що правим виявився япо-
нський експерт. Економіка США та практично усіх роз-
винених країн світу, функціонуючі в умовах низьких, ну-
льових, а іноді і від’ємних відсоткових ставок, 
спричинили швидке зростання державного боргу. На 
сьогодні державний борг США складає 
35,46 трлн дол. США та перевищує 123% ВВП (28,83 трлн 
дол. США). У 2024 р. уряди та компанії залучили на рин-
ках 25 трлн дол. США, що на 10 трлн дол. США переви-
щує рівень до часів COVID-19 і втричі більше, ніж у 2007 
р. Як наслідок, загальний обсяг світового боргу за суве-
ренними та корпоративними облігаціями перевищив 
100 трлн дол. США. Про це йдеться у щорічному звіті Ор-
ганізації економічного співробітництва та розвитку 
(ОЕСР), опублікованому 20 березня 2025 р. Прогнозу-
ється, що у 2025 р. співвідношення державного боргу до 
ВВП у країнах ОЕСР досягне 85%, що на 10% вище за по-
казник 2019 р. і майже вдвічі більше, ніж у 2007 р. [11].  

Крім того, низькі та негативні відсоткові ставки 
призвели до згортання банківського кредитування, «лік-
відної пастки» (внаслідок стрімкого зростання валюти ба-
лансу ЦБ, зміни емісійного механізму та відсутності елас-
тичності грошової пропозиції), рецесії балансових 
рахунків (сумлінні підприємства через обвал цін на свою 
продукцію та збільшеної заборгованості різко знизили 
попит на кредити), стрімкого падіння сукупного попиту, 
зростання торгових воєн між країнами, а також зниження 
реальних доходів населення та приватного бізнесу.  

Після фінансової кризи 2008–2009 рр. виявилося, 
що базова процентна ставка стала несприйнятливою до 
процентної політики ЦБ. Тому основним інструментом 
визначення вартості грошей в умовах масштабних про-
грам кількісних та кредитних пом’якшень у багатьох 
країнах стала відсоткова ставка за резервами ЦБ, яка 
при зростанні пропозиції грошей призвела до подаль-
шого зниження процентних ставок у світовій економіці. 

Зараз у багатьох країнах світу відбувається заміна 
методів розрахунку процентних ставок, націлених на по-
жвавлення вторинного ринку міжбанківського кредиту-
вання. Однак наслідком цього є все більша монополізація 
фінансового ринку та подальше наростання дефляцій-
них ризиків. Більшість фахівців зазначають, що в зазна-
чених умовах цільовою може стати не індикативна ста-
вка грошового ринку, а процентна ставка цифрової 
валюти ЦБ, яка нібито здатна підвищити інвестиційну 
активність, збільшити кредитну активність комерційних 
банків, а також підвищити рівень реальних доходів насе-
лення та приватного бізнесу. На нашу думку, це хибна 
точку зору, яка позбавлена як теоретичного підґрунтя, 
так і практичного підтвердження. 

Обґрунтовуючи нашу позицію, зазначимо, що 
зростання цифровізації глобальної економіки та розви-
ток фінансових технологій стрімко змінюють грошовий 
ринок та його інфраструктуру, знижують попит на го-
тівку ЦБ на користь зростання безготівкових електрон-
них платежів. Наприклад, якщо у 2008 р. у Великобри-
танії 60% платежів (за обсягом) здійснювалися з 
використанням банкнот, то у 2018 р. цей показник ста-
новив 28% і, за прогнозами, до 2028 р. – знизиться до 9%. 
Такі країни, як Швеція та Норвегія, у цій тенденції про-
сунулися ще далі: у Швеції більше половини роздріб-
них продавців передбачали, що до 2025 р. вони переста-
нуть приймати готівкові платежі [12]. Прибічники 
використання цифрових валют центральними банками 
переконані, що в такій ситуації поява додаткової форми 
грошей ЦБ відповідає умовам розвитку сучасної циф-
рової екосистеми [13]. Звісно, що для цифрової екосис-
теми це й так. Але інтересам більшості населення будь-
якої країни, на нашу думку, відповідає грошово-креди-
тна політика, яка забезпечила б більшу дохідність реа-
льного сектору в порівнянні з фінансовим. І в цьому 
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контексті форма валюти ЦБ має другорядне значення. 
Першорядним же є забезпечення такої макроекономіч-
ної рівноваги, при якій надприбутковий фінансовий 
сектор не буде «відтягувати» кошти з кредитного ри-
нку, позбавляючи підприємства реального сектору еко-
номіки можливості залучення додаткових ресурсів для 
розширеного відтворення. 

Центральні банки ряду країн працюють над пі-
лотними проєктами роздрібних CBDC. Національний 
банк України працює над створенням власної цифрової 
форми гривні – е-гривні. При цьому необхідно розу-
міти, що штучно заохочувати до цифрових платежів 
надзвичайно небезпечно. Адже окремі групи спожива-
чів, особливо в країнах широко не охоплених банківсь-
кими послугами, можуть опинитися за бортом високо-
технологічного суспільства. 

На сьогодні всі ЦБ вже практикують віртуальну 
емісію електронної валюти. Але CBDC – це не електронна 
форма національної валюти, а цифрова форма фіатної 
валюти. Фіатна валюта – це узаконений платіжний засіб, 
який не забезпечений фізичним товаром. Але при цьому 
CBDC функціонує на основі обігу цифрової форми суве-
ренних грошей. Тому виникає низка суттєвих ризиків: ви-
сокі втрати від кіберзлочинності (за даними МВФ, суку-
пні збитки банківських систем становлять 100–300 млрд 
дол. США на рік [14]); залежність КБ від кредитів ЦБ заго-
стрює проблеми, пов’язані з нестачею заставного забезпе-
чення; зниження обсягів традиційного кредитування ре-
альної економіки; відтік цифрової валюти з комерційного 
банку, що може негативно вплинути на дотримання між-
народних стандартів та нормативів ліквідності банків; мо-
жливість тотального цифрового контролю усіх суб’єктів 
економіки, біометричних персональних даних, акуму-
льованих у сервісах цифрового профілю.  

Базовими критеріями, за якими можна класифі-
кувати CBDC, є: функціональне призначення, ступінь 
анонімності, монетарні агрегати та прибутковість.  

За функціональним призначенням виділяють 
оптові та роздрібні CBDC. За ступенем анонімності – 
CBDC на основі токенів (token-based) та на основі облі-
кового запису/рахунку (account-based). Механізм дос-
тупу на основі цифрових токенів гарантує користува-
чам анонімність транзакцій. Для цього цифровий токен 
повинен циркулювати на децентралізованій платформі 
DLT (Distributed Ledger Technology), але без прямого 
зв’язку з центральним реєстром. Це означає, що ЦБ не 
буде знати, хто в даний час володіє випущеними токе-
нами, їх облік відбуватиметься у розподіленому реєстрі, 
а доступ до них здійснюватиметься через спеціальні 
програми, які реалізують зберігання та обробку ключів 
та підписів транзакцій.  

Можливі також варіанти, коли токени (монети, 
цифрові операційні знаки) можуть бути емітовані 
централізовано, через платформу ЦБ. За таких обста-
вин анонімність користувача не гарантується. У будь-
кому варіанті CBDC на основі рахунків прив’язані до 
ідентифікаційної інформації, ніякий різновид CBDC не 
зможе повністю стати анонімним [15].  

За монетарними агрегатами, що формують ди-
наміку грошової бази та грошової маси, виділяють тра-
диційну готівку, заміщену на цифрову (CBDCb); тради-
ційні депозити перетворені на цифрові (CBDCd); 
електронні резерви ЦБ та CBDC [16].  

Резерви ЦБ та CBDC мають різне призначення, 
зокрема, CBDC не повинні функціонувати як актив за 
міжбанківськими розрахунками або бути пов’язаними 
тими самими правилами, як і система валових розраху-
нків у реальному часі [17].  

За прибутковістю або відсутністю відсотка розрі-
зняють безвідсоткові (базові) CBDC та відсоткові CBDC 
(I-CBDC).  

Безвідсоткові CBDC – це цифровий токен, який емі-
тується ЦБ і використовується в системі оптових та 

роздрібних платежів між суб’єктами економіки. За такої 
умови CBDC наділяється властивостями, подібними до го-
тівки. Вони безвідсоткові, номіновані у суверенній валюті 
та емітуються на додаток до банкнот, а не заміщають їх. 

Відсоткова цифрова валюта (I-CBDC) відрізня-
ється від базового аналогу тим, що за нею ЦБ нараховує 
проценти. Так, I-CBDC являє собою альтернативу клю-
човій процентній ставці, особливо в умовах, коли ця 
ставка стає негативною. Випуск I-CBDC може призвести 
не тільки до зміни дизайну балансових рахунків ЦБ, а й 
до інших неоднозначних наслідків для політики фінан-
сової стабільності [17].  

Цифрові валюти ЦБ (особливо процентні) також 
створюють серйозні проблеми. Перелічимо лише деякі з 
них. Якщо значна частка суб’єктів економіки перейде на 
цифрові валюти ЦБ, то це може призвести до виходу клі-
єнтів банків з традиційних депозитів, що скоротить об-
сяги банківського кредитування реального сектору еко-
номіки. Крім того, для комерційних банків перехід 
кредитування в I-CBDC чинитиме негативний вплив на 
поточні нормативи (зокрема, коефіцієнт покриття ліквід-
ності та коефіцієнт чистого стабільного фінансування), 
ніж традиційне кредитування через залучення реальних 
депозитів чи випуск КБ електронних депозитів. І, наре-
шті, в умовах I-CBDC ЦБ більше буде націлений на про-
центне фондування комерційних банків та великого біз-
несу, ніж кредитування малого та середнього 
підприємництва і населення, що може стати небажаною 
практикою сприяння подальшому майновому розшару-
ванню у суспільстві. Зупинимося тепер на деяких ефектах 
єдиної державної грошово-кредитної політики, які мо-
жуть мати місце при використанні цифрової валюти ЦБ. 

Безвідсоткова CBDC може полегшити вплив не-
гативних процентних ставок на гроші ЦБ і таким чином 
пом’якшити їх нижню межу [18].  

Зміна механізму та інструментарію ГКП для за-
безпечення фінансової стабільності в умовах емісії без-
відсоткової CBDC навряд чи стане помітним явищем. 
Так, можна очікувати підвищеного попиту на цифрові 
гроші ЦБ, які здатні замістити банківські депозити та 
інші фінансові інструменти (облігації та акції) у банків-
ській системі країни [19]. Але у звичайних умовах це ма-
лоймовірно. Структура балансів КБ може зміститися у 
бік CBDC в основному лише в умовах, коли різко зни-
жується нижня межа процентного каналу трансмісій-
ного механізму грошово-кредитної політики. 

В умовах зростання в економіці дефляційних ри-
зиків існує висока ймовірність виходу з ринку значної 
кількості банківських фінансових посередників. Така 
особливість розвитку, пов’язана із заміщенням низько-
дохідних депозитів та вкладів до запитання КБ на про-
центні та безвідсоткові CBDC, буде мати негативні нас-
лідки для банківського кредитування та забезпечення 
нормативного рівня ліквідності КБ, оскільки банки 
втрачатимуть не тільки традиційні депозити, а й 
CBDC [20]. Якщо цей рух – від приватних депозитів до 
CBDC на рахунки комерційних банків не буде компен-
совано зростанням фондування КБ із боку централь-
ного банку як у цифровій, так і електронній формах, то 
зниження балансу приватних депозитів у пасивах КБ 
призведе до скорочення сукупного балансу всього бан-
ківського сектору.  

Водночас ряд експертів стверджує, що безвідсот-
кові CBDC не стануть ідеальною заміною банківських де-
позитів і не зможуть компенсувати деякі послуги КБ, такі 
як овердрафт. КБ зможуть відповісти на конкуренцію з 
боку CBDC запровадженням різних комісій, підвищи-
вши прибутковість за депозитами, щоб зберегти свою ре-
сурсну базу, динаміка та розмір якої (як і раніше) відігра-
ватимуть значну роль у грошово-кредитній політиці 
центрального банку. Зрештою, все буде зводитися лише 
до того, наскільки сам ЦБ буде готовий і надалі надавати 
банківському сектору можливість безконтрольно 
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нарощувати у грошовому обігу обсяги приватних гро-
шей за рахунок мультиплікації своєї кредитної емісії [21].  

Основним інструментом визначення вартості 
грошей вже зараз є не ключова, а відсоткова ставка за 
резервами ЦБ. Оскільки запаси цих резервів надзви-
чайно великі (в результаті програм кількісних, кредит-
них та регулятивних пом’якшень), щоб забезпечити по-
пит комерційних банків на гроші центрального банку, 
то попит на вторинному ринку міжбанківських креди-
тів значно знизився. Так як на міжбанківському ринку 
оперує тільки кілька великих КБ, то для ЦБ вкрай необ-
хідний такий процентний інструмент, який дозволив 
би оживити вторинний ринок міжбанківських креди-
тів. Таким інструментом може стати I-CBDC, який здат-
ний підвищити ефективність відсоткового каналу ТМ 
ГКП в умовах макроекономічної нестабільності.  

Альтернативою цифровій валюті центральних 
банків є система швидких платежів (далі – СШП), під 
якою розуміється сукупність сервісів безготівкових пе-
реказів та платежів для роздрібних клієнтів, що забезпе-
чують миттєве та безвідкличне підтвердження транзак-
цій для її учасників. СШП активно розвивається у 
багатьох країнах світу. За такої умови близько поло-
вини всіх СШП – це частина національної платіжної ін-
фраструктури, яка знаходиться повністю або частково 
передана державі. Інші СШП є продуктом консорціумів 
приватних банків, діяльність яких здійснюється під 
прямим регулюванням і наглядом із боку ЦБ.  

СШП (як централізована платіжна система) є 
вразливою з точки зору безпеки, оскільки заснована на 
алгоритмах симетричного шифрування. Адже теорети-
чно та й практично ключ і водночас платіжні повідом-
лення можна як зашифровувати, так і розшифрову-
вати. Але СШП (як критично важлива платіжна 
система) (Prominent Payment Systems) не призведе до 
зміни існуючих каналів, методів та інструментів гро-
шово-кредитної політики центрального банку, що ви-
користовуються з метою забезпечення цінової та фінан-
сової стабільності.  

Ще однією альтернативою для CBDC є стейблкоїни 
(stablecoins) – приватні криптовалюти з фіксованим кур-
сом [22]. Зберігаючи стабільну ціну по відношенню до від-
повідної валюти або корзини валют, деякі стейблкоїни да-
ють змогу зберігати кошти або інші активи, які можуть 
бути отримані в результаті погашення стейблкоїнів.  

Проведений аналіз показав вразливість приват-
них криптовалют з фіксованим курсом та їх вплив на 
фінансову систему, які при певних масштабах можуть 
призвести до фінансової нестабільності. 

Висновки та перспективи подальших дослі-
джень. CBDC трансформує світову грошову систему у 

напрямі жорсткої централізації, що мінімізує посередни-
цьку роль КБ у процесі створення грошей. Приватні 
гроші КБ у рамках цієї концепції повинні бути замінені 
на суверенні гроші ЦБ, більшість яких передано до дер-
жавного сектору без відсотків та на безповоротній основі. 
Водночас кредитні вимоги КБ до позичальників зали-
шаться, а зобов’язання в грошах КБ по відношенню до 
клієнтів зникають. Замість них з’являться кредитні ви-
моги центрального банку до кредитних банків, які ста-
нуть частиною активів на балансі ЦБ, відповідаючи су-
мам грошей ЦБ, зафіксованим на стороні зобов’язань КБ.  

Інші дослідники рішуче відкидають ідею заміни 
приватних грошей на CBDC. Вони стверджують, що ви-
пуск CBDC призведе до різних дисбалансів, спотворень 
саме через «видавлювання» з грошового обігу приват-
них грошей КБ. З одного боку, ЦБ отримає вигоду у 
зборі депозитів і збільшить частку на грошовому ринку, 
зловживаючи своїми регулятивними повноваженнями 
для посилення своїх переваг; з іншого боку, монополі-
зуючи кредит, діяльність ЦБ призводить до конфліктів 
інтересів та фінансових втрат, які в кінцевому підсумку 
доведеться нести платникам податків.  

Ймовірно, що для подальшого розвитку світової 
економіки потрібні будуть компроміс та усвідомлення 
того, на що регулятор (ЦБ) може впливати, а на що – ні. 
Центральні банки сьогодні знаходяться у складних умо-
вах, оскільки монетарне середовище все важче піддається 
регулюванню через використання інноваційних механіз-
мів циркуляції ліквідності і нових платіжних засобів у фо-
рматі криптовалют. Зростаючий інтерес ринкових 
суб’єктів до проведення операцій у неінституціоналізова-
них просторах стимулює регуляторів аналізувати можли-
вості введення в обіг цифрових валют. Водночас у більшо-
сті країн, у яких уже тривалий час проводиться глибокий 
теоретико-методологічний та емпіричний аналіз, немає 
остаточної визначеності щодо самого факту розбудови та-
кого революційного платіжного простору. 

У сучасному світі «фінансових пірамід» перева-
жають способи нетоварного забезпечення грошових 
знаків, що тотожне силовому забезпеченню. Найчас-
тіше воно спирається на військову та поліцейську міць 
держави, яка змушує людей користуватися грошовими 
знаками, які не мають внутрішньої вартості або не ма-
ють достатнього товарного забезпечення. Перспектив-
ними є дослідження з пошуку шляхів забезпечення дер-
жавою гарантованої купівельної спроможності Всіх 
інноваційних видів та форм грошей. Адже національна 
грошова одиниця (її статус, купівельна спроможність і 
стійкість) є найважливішою ознакою національного су-
веренітету та економічного здоров’я. 
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Batiuk L., Baban T. Central bank digital currency: prospects and risks. 
The article examines changes in monetary circulation caused by the development of financial technologies; it examines the essence, advantages and 

disadvantages of central bank digital currencies. Analyzes the features of the development of the infrastructure of central bank digital currencies. Provides 
alternative positions of various monetary authorities on the market for cryptocurrencies and other forms of quasi-money. Examine the prospects and risks of 
the mechanism of functioning of central bank digital currencies from the standpoint of their influence on the ratio of profitability of the financial and real sectors 
of the economy in the context of globalization. This justifies the thesis that the development of financial technologies is rapidly changing the money market and 
its infrastructure, reducing the demand for central bank cash in favor of the growth of non-cash electronic payments. It is noted that the main tool for deter-
mining the value of money in the context of large-scale quantitative and credit easing programs in many countries has become the interest rate on central bank 
reserves, which, with an increase in the money supply, led to a further decrease in interest rates in the world economy. Under these circumstances, the replace-
ment of interest rate calculation methods aimed at revitalizing the secondary interbank lending market implies an increasing monopolization of the financial 
market. The position that in modern conditions the target may not be the indicative money market rate, but the interest rate of the central bank's digital 
currency, which is supposedly capable of increasing investment activity, increasing the lending activity of commercial banks, and increasing the level of real 
incomes of the population and private business, is refuted. The basic criteria by which digital currencies of central banks can be classified are determined. Some 
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effects of a single state monetary policy that may occur when using digital currencies of central banks are considered. The conclusion is made that in modern 
conditions, non-commodity security of monetary signs prevail, which most often relies on the military and police power of the state. Under these circumstances, 
economic entities are forced to use monetary signs that do not have internal value or do not have sufficient commodity security. 

Keywords: central bank, monetary policy, cryptocurrency, central bank digital currency. 
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INTEGRATION OF MOTIVATION, SOCIAL COMMUNICATION, AND CREATIVE APPROACH 

IN THE MANAGEMENT OF MUNICIPAL STRUCTURES 
 

Maistrenko O., Malykh M. Integration of motivation, social communication and creative approach in the management of munici-
pal structures. 

The article considers personnel motivation as a determining factor in effectively managing a municipal enterprise. Using the example of a municipal 
enterprise, the theoretical principles of motivation are analyzed, modern approaches to material and moral incentives are characterized, and an economic assessment 
of the effectiveness of the implemented motivational measures is carried out. Particular attention is paid to the influence of the motivational system on key indicators 
of the enterprise's activity: labor productivity, wage level, staff turnover, and profitability. As part of the study, a hierarchical model of choosing the optimal moti-
vation method was built using the T. Saati hierarchy analysis method. The effectiveness of combining moral and material incentives is proven. Additionally, the 
work analyzes the importance of social communication and social communication technologies in forming an effective motivational policy. A creative approach to 
management is proposed, which involves integrating information and communication tools (feedback, corporate platforms, electronic recognition of achievements) 
to enhance staff involvement and increase the efficiency of organizational interaction. It is noted that staff motivation in municipal management is not only economic 
but also a communication category that plays a strategic role in ensuring the sustainable development of the enterprise. 

Keywords: staff motivation, social communication, creative management, labor stimulation, management, productivity, municipal enterprise, social 
and communication technologies. 

 
 

Statement of the problem. Globalization processes 
significantly affect society's social, cultural, and political 
structures in the modern world. One key challenge is ensur-
ing the integrity of national identity in the context of ex-
panding artistic space. In this context, the integration of 
Ukraine into the European educational and cultural space 
plays an important role. Integration is not only adaptation 
to new conditions but also an active process of mutual en-
richment, which opens new opportunities for the individu-
al's development. Particular attention is required to harmo-
nize the moral and ethical values of the younger generation 
and the formation of civic consciousness and responsibility, 
which are the foundation of a democratic society. 

Analysis of recent research and publications. The is-
sue of employee motivation as a tool for effective manage-
ment has a broad theoretical foundation in the works of for-
eign scholars. A. Maslow laid the groundwork with his 
hierarchy of needs theory, which became the basis for devel-
oping motivational models. F. Herzberg developed the two-
factor theory of motivation, clearly distinguishing between 
hygiene factors and motivators. Significant contributions 
were also made by D. McGregor (Theory X and Theory Y), C. 
Alderfer (ERG theory), J. Atkinson (achievement motivation 
theory), V. Vroom (expectancy theory), B. Skinner (reinforce-
ment theory), E. Lawler, R. Likert, and E. Mayo (the founder 
of the "human relations" approach in management) [8]. These 
concepts have formed the basis for developing modern ap-
proaches to labor motivation in enterprises of various owner-
ship types, including in the municipal sector. 

Ukrainian researchers have also devoted considerable 
attention to the problem of motivation in their studies. Among 
the most notable are Vedernikov M. D., Volyanska-Savchuk 
L. V. [1], Bandura S., Bekh V., Haiduk A. [3], Aghayeva K., 
Ślusarczyk B. [4], Salehzadeh, R., Ziaeian M. [5], Nasci-
mento D., Starchenko G. [6], Volianskyi I. [7]. Their work fo-
cuses on labor potential, socio-labor relations, the develop-
ment of effective remuneration systems, employee satisfaction 
indicators, and innovative human resource management 
methods in the public and municipal sectors. 

The purpose of the research. This research aims to 
evaluate employee motivation's role in shaping an effective 
personnel management system using the case of a municipal 

enterprise. The study seeks to justify ways of improving mo-
tivation strategies by considering the specific characteristics 
of the municipal sector. The analysis is supported by eco-
nomic calculations assessing the impact of incentive 
measures on performance indicators such as labor productiv-
ity, staff turnover, wage fund dynamics, and profitability. 

The research includes developing a motivation im-
plementation plan, building a Gantt chart for project stag-
ing, and applying T. Saaty's Analytic Hierarchy Process 
(AHP) to determine the most effective type of motivation. 
Graphical representations and tables were used to illustrate 
changes in key indicators and visualize the priority of mo-
tivation types across various evaluation criteria. 

Presentation of the primary research material. Un-
der limited funding, high social responsibility, and external 
instability, effective management of a municipal enterprise 
is impossible without a proper employee motivation sys-
tem. Employee motivation ensures quality-of-service deliv-
ery, reduces staff turnover, and increases labor productiv-
ity. A successful management system in the municipal 
sector relies on clear work organization and control and on 
engaging employees in active and effective work through 
internal and external incentives. Personnel motivation 
within the municipal enterprise's management system is a 
tool for influencing employee behavior and a critical com-
ponent of the organization’s overall performance. A sys-
tematic and comprehensive approach to shaping motiva-
tion policy will contribute to high enterprise performance, 
improved service quality, and increased public trust. 

Introducing social communication [8] technolo-
gies—such as electronic internal communication platforms, 
online surveys, regular briefings, and feedback systems—
allows the company to promptly inform staff and receive 
valuable information to improve motivational programs. 

Thus, the motivational system should include an in-
formation and communication component that ensures 
transparency, openness, and staff participation in goal set-
ting and achievement evaluation. This, in turn, enhances the 
effectiveness of both moral and material motivation. A plan 
for introducing employee motivation measures has been 
developed to implement a modern motivation program for 
the municipal enterprise effectively.  


