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Доведено, що валютне регулювання є важливим елементом економічної політики країни. Акцентовано 
увагу на тому, що вітчизняний валютний ринок в значному ступені віддзеркалює основні тенденції та ситуацію 
в національній економіці, що цілком відповідає загальним світовим ознакам. Встановлено, що для реалізації 
процесу валютного регулювання та контролю, в країні використовується система, яка складається з відпо-
відних засобів впливу – інструментів (як ринкових так і адміністративних). Акцентовано увагу на основних ін-
струментах, які складають вітчизняну систему валютного регулювання та контролю. Проаналізовано сучасні 
тенденції її розвитку. Відзначено особливості регуляторних дій, які були впроваджені на валютному ринку в 
період воєнного стану. Сформовано перспективні напрями розвитку сфери валютного регулювання в країні.

Ключові слова: валютне регулювання, валютний ринок, система валютного регулювання, розвиток,  
національна економіка, валютні обмеження, валютний контроль.

It is proved that currency regulation is an important element of the country's economic policy. The theoretical 
aspects of this issue are studied. It is noted that in the scientific space there are several approaches to 
interpreting the concept of currency regulation and its content (using a "narrow" approach and adhering to a 
broad understanding). Attention is focused on the fact that the domestic currency market largely reflects the 
main trends and situation in the national economy, which is fully consistent with general global characteristics. 
According to the results of the study, it was established that in practice, to implement the process of currency 
regulation and control, the country uses a system consisting of certain means of influence – instruments (both 
market and administrative). The set of such instruments and their share in the general system of currency 
regulation and control of the country are specific in different states due to the situation on the currency market 
and the degree of its development, the level of convertibility of the national currency, the presence of modern 
challenges and risks, etc. Attention is focused on the main instruments that are part of the domestic system 
of currency regulation and control. Among them: discount policy; foreign exchange policy; devaluation and 
revaluation; diversification of foreign exchange reserves; policy of currency restrictions. A retrospective analysis 
of the state of the domestic currency regulation system was conducted. It was noted that after 2014, due to 
the European integration vector of the country's development, a new stage in the development of the domestic 
currency regulation system was observed, which is characterized by a change in the regulatory model to a 
liberal one. Attention is focused on the fact that the war in the country, which began due to aggression from 
the Russian Federation, created significant challenges and additional risks for the national economy, causing 
sharp changes in the currency market and in the sphere of regulation of such operations (from liberal policy 
to strict restrictions). Regulatory actions that were implemented in the currency market during the martial law 
period are characterized. Promising directions for the development of the sphere of currency regulation in the 
country are formed. 

Keywords: currency regulation, currency market, currency regulation system, development, national  
economy, currency restrictions, currency control.

Постановка проблеми. Валютне регулю-
вання є важливим елементом економічної 
політики країни. Різкі коливання валютного 

курсу здатні спричинити негативні наслідки 
як для національної так і світової економіки в 
цілому. Серед основних з них: зниження екс-
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портної активності та рівня інвестицій, регрес 
в соціально-економічних процесах та ін. 

В свою чергу впорядкування валютних 
операцій, запровадження ефективного регу-
ляторного механізму, спрямованого на ста-
білізацію обмінного курсу валют набуває 
великого значення, сприяючи нарощуванню 
виробництва та зростанню чистого експорту, 
та є одним з важливих чинників розвитку еко-
номіки, особливо в умовах існуючих викликів 
та загроз.

Слід відзначити, що регуляторні функції в 
цій сфері виконуються державою та уповно-
важеними державними органами, які, спира-
ючись на нормативно-правовий базис, регла-
ментують відносини між господарюючими 
суб’єктами щодо проведення валютних опе-
рацій та іншої діяльності на валютному ринку. 

В цьому контексті науковці справедливо 
звертають увагу на той факт, що процес 
валютного регулювання являє собою «…еко-
номічно обґрунтований компроміс між приват-
ними інтересами суб’єктів валютних операцій 
та публічним інтересом» [1, с. 217], відзна-
чаючи необхідність вдосконалення регулю-
вання такої діяльності. 

Отже, констатуємо, що ефективна інтегра-
ція методів валютного регулювання є одним 
із основних принципів державної валютної  
політики.

В свою чергу світові практики доводять, що 
ефективність цих процесів цілком залежить 
від дієвості відповідних регуляторних інстру-
ментів, які включають систему засобів валют-
них обмежень та валютного нагляду, комп-
лекс заходів, спрямованих на стимулювання 
зовнішньоекономічних операцій.

Інтеграція України до Європейського про-
стору, активне співробітництво з країнами на 
світових ринках підвищує роль державного 
регуляторного впли ву на діяльність суб’єктів 
валютних відносин, питань ефективності 
запроваджених режимів функціонування всіх 
видів валюти. Крім того, соціально-економічні 
проблеми, з якими стикається сьогодні кра-
їна, повномасштабна війна, яка спричинила 
додаткові виклики та загрози для розвитку, 
зумовлюють підсилення уваги до існуючої 
системи валютного регулювання. В цьому 
контексті набуває значущості проблема ана-
лізу існуючих в країні тенденцій та форму-
вання перспективних напрямів в цій сфері  
(з врахуванням існуючих ризиків), що обумов-
лює актуальність тематики дослідження. 

Аналіз останніх досліджень та публіка-
цій. Різним аспектам валютного регулювання 

присвячено праці як зарубіжних так і вітчиз-
няних науковців. Так, дослідженню теоретич-
ного підґрунтя даного явища, особливостям 
застосування нормативно-правового базису 
регуляторних процесів на валютному ринку 
в Україні сформовано в роботах О. Андрусь 
[2], О. Береславської [3], А. Кузнєцової [1], 
О. Лісовол [4], Н. Місяць [1], Д. Салмінського 
[5] тощо. 

Дослідження сучасних тенденцій валют-
ного регулювання та аналізу як вітчизняних 
так і зарубіжних практик застосування роз-
маїття методів в цій сфері (від «валютної 
монополії» до лібералізації валютних опера-
цій) знаходяться в полі зору О. Антонюк [6], 
К.Болдовської [1], Ф. Журавки [7], Н. Кінзер-
ської [8], С. Левицької [9], О. П’янкової [11] 
та ін.; особливості регуляторної діяльності 
в умовах запровадження цифрової валюти, 
включаючи ризики, пов’язані з її використан-
ням, розглянуто в наукових напрацюваннях 
М. Дуффі [12] та П. Латімера [12].

 Аналізу впливів вибору режиму обмінного 
курсу на економічне становище країни при-
свячено роботи М. Джаміль [13] та ін.

Значна увага проблемам валютного регу-
лювання приділяється на державному рівні, 
що сприяло формуванню відповідного норма-
тивно-правового базису [14–18].

Виділення невирішених раніше час-
тин загальної проблеми. Однак, відзнача-
ючи значне опрацювання питань в цій сфері 
та вагомий практичний досвід формування 
валютної політики в країні зазначимо, що про-
блема аналізу існуючих в країні тенденцій та 
формування перспективних напрямів регулю-
вання валютного ринку потребує додаткового 
опрацювання з врахуванням сучасних ризи-
ків, зокрема, умов воєнного стану, оскільки 
така ситуація вимагає особливих дій з боку як 
регуляторів так і суб’єктів господарювання.

Формулювання цілей статті. Мета дослі-
дження – аналіз сучасних тенденцій функці-
онування системи валютного регулювання в 
Україні та перспектив в цій сфері, враховуючи 
умови воєнного стану в країні 

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Дослідження теоретичного базису за 
даною проблематикою дозволило констату-
вати, що в науковому просторі існує декілька 
підходів щодо трактування поняття валютного 
регулювання та його змістовного наповнення. 

Так, деякі дослідники розуміють його у 
«вузькому» сенсі, трактуючи як: 

– «… метод, форму чи інструмент сис-
теми державного управління міжнародними 
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економічними відносинами, регулювання еко-
номіки або зовнішньої торгівлі» [3, с. 17];

– «…діяльність державних органів…» 
[5, с. 340], акцентуючись на контролі валют-
ного обігу, впливі на курс національної валюти.

Дотримуючись широкого розуміння, нау-
ковці звертають увагу на цю дефініцію, як:

– «…спеціальний правовий режим реа-
лізації валютних відносин…» [8, с. 37], під-
креслюючи наявність в його складі комплексу 
заходів, спрямованих на функціонування 
валютного ринку країни;

– впорядковану на державному рівні «…
сукупність нормативних документів» [9, с. 17], 
яка регулює цілий комплекс дій у сфері валют-
них відносин (міжнародні валютні платежі 
та внутрішні операції, підтримку валютних 
резервів тощо);

– «…систему регламентаційних заходів 
держави у сфері міжнародних розрахунків і 
порядку проведення валютних операцій» [11] 
та ін.

Зазначимо, що вітчизняний валютний 
ринок в значному ступені віддзеркалює осно-
вні тенденції та ситуацію в національній еко-
номіці, що цілком відповідає загальним світо-
вим ознакам. 

Його формування та етапи розвитку 
пов’язуються з процесами економічного 
реформування та трансформацій, вирізняю-
чись існуванням системи регулювання, яка 
характеризується значним рівнем залуче-
ності до важливих процесів і сегментів через 
відповідні органи (державні установи, міжна-
родні фінансові організації), наявністю угод (в 
тому числі міжнародними) та страхуванням 
від валютних ризиків.

Як свідчать результати досліджень, задля 
практичної реалізації валютного регулювання 
та контролю, в країні сформована відповідна 
система, яка складається з певних засобів 
впливу - інструментів, 

Такі інструменти являють собою заходи 
регуляторної спрямованості, які використо-
вуються державою для впливу на суб’єктів 
валютних відносин та їх діяльність з метою 
реалізації цілей валютної політики [10, с. 123]. 

При цьому, враховуючи специфіку застосу-
вання та впливу, їх умовно розподіляють на 
такі групи, як: ринкові (наприклад, проведення 
валютних інтервенцій, диверсифікація золо-
товалютних резервів, регулю вання валют-
ного курсу) та адміністративні (девальвація, 
ревальвація, валютні обмеження) [16; 18]. 
Зазначимо, що дієвість таких регуляторних 
інструментів повинна забезпечити стабіль-

ність на валютному ринку, але, разом з тим, 
характеризуватись адаптивністю, враховуючи 
зміни соціально-економічних, політичних та 
інших факторів. 

Безумовно, набір цих інструментів та їх 
частка в загальній системі валютного регулю-
вання та контролю країни специфічні в різних 
державах через ситуацію на валютному ринку 
та ступінь його розвитку ринку, рівень конвер-
тованості національної валюти, наявність 
сучасних викликів і ризиків та ін. 

Серед основних інструментів, які пред-
ставляють вітчизняну систему валютного 
регулювання та контролю, слід відзначити 
такі, як: дисконтна політика; девізна політика; 
девальвація і ревальвація; диверсифікація  
валютних резервів; політика валютних обме-
жень (рис. 1). Підкреслюючи значущість та 
зростання ролі держави в сучасних регуля-
торних процесах, вважаємо доцільним вка-
зати на значну частку ринкових регуляторів в 
цій системі.

І в цьому контексті цілком погоджуємось з 
думкою дослідників [6, с. 377], які звертають 
увагу на той факт, що дії держави не повинні 
замінювати їх, а мають лише доповнювати та 
коригувати у встановленому порядку. 

Ретроспективний аналіз стану вітчизняної 
системи валютного регулювання доводить, 
що до 2014 року ці процеси передбачали зна-
чний обсяг обме жень на валютному ринку, 
які спрацьовували не лише при процедурах з 
капіталом, а й при здійсненні поточних опера-
цій, вимагаючи обов’язкову реалізацію валют-
ної виручки, граничні строки розрахунків, які 
мали не перевищувати 90 календар них днів, 
видачу дозволів на купівлю валюти тощо. 

Євроінтеграційний вектор розвитку країни, 
взятий після 2014 року, підписання відповід-
них угод з європейськими країнами сфор-
мували новий етап в розвитку вітчизняної 
системи валютного регулювання, а основні 
зміни знайшли відображення у започаткова-
ному нормативно-правовому базисі, зокрема, 
Законі «Про валюту та валютні операції» 
(2018 р.). 

Відзначимо, що цей документ відкрив шлях 
до зміни моделі валютного регулювання на 
ліберальну, серед основних концептів якої, 
вважаємо доцільним звернути увагу на такі, як: 

– вільне проведення валютних опера-
цій (за винятком тих, що заборонено чинним 
законодавством);

– здійснення операцій з валютними цін-
ностями (національною та іноземною валю-
тою, банківськими металами);
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– спрощення процесу ліцензування шля-
хом введення лише декількох ліцензій (бан-
ківської та валютної);

– введення валютного нагляду;
– запровадження заходів захисту (під-

твердження ознак, притаманних кризам з 
боку Ради НБУ, звітування) [14].

В свою чергу, НБУ розпочав реалізову-
вати цей курс через поступове скасування 
валютних обмежень та в сфері операцій, які 
пов’язані з рухом капіталу, запровадження 
режиму плаваючого обмінного курсу, валют-
них інтервенцій з метою згладжування його 
надмірних коливань та ін.

Безумовно такі дії стали реальними через 
відносно сприятливий вплив зовнішніх факто-
рів (соціально-політична стабільність, неви-

сокий інфляційний рівень, підвищення рівня 
ВВП тощо).

Але, війна в країні, яка розпочалась через 
агресію з боку рф, створила значні виклики 
та додаткові ризики для національної еконо-
міки, спричинивши різкі зміни на валютному 
ринку та в сфері регулювання таких операцій  
(з ліберальної політики на жорсткі обмеження).

Враховуючи умови воєнного стану, корис-
туючись чинним законодавством [16], НБУ 
запровадив фіксацію курсу валюти та вжив 
низку регуляторних заходів, спрямованих на 
його стабілізацію шляхом обмеження валют-
них операцій для господарюючих суб’єктів 
(рис.2) та зниження тиску на валютному ринку.

Крім того, з боку НБУ запроваджено поси-
лення вимог до небанківських установ задля 

Рис. 1. Система інструментів валютного регулювання і контролю, 
які використовуються в країні

Джерело: сформовано автором на основі [17; 18]

Дисконтна 
політика 

Девізна 
політика 

Девальвація 
 і ревальвація 

Диверси-
фікація 

валютних 
резервів 

Політика 
валютних 
обмежень 

Сукупність норм та правил, спрямованих на 
обмеження операцій з золотом та валютними 
цінностями (наприклад, заборона вільних купівлі-
продажу іноземних валют; обмеження грошових 
переказів; введення ліцензій на здійснення операцій 
з валютою та ін.) 

Інструменти 
валютного 

регулювання 
і контролю 

Варіативність облікової ставки з боку НБУ задля 
регулювання грошової маси, яка  знаходиться в 
обігу шляхом зміни ціни кредитних ресурсів, що 
безпосередньо впливає на курс національної 
валюти 

Реалізується через валютні інтервенції, які 
проводяться шляхом купівлі-продажу державними 
органами іноземної валюти, впливаючи на її курс 
(так, для підтримки курсу НБУ реалізує іноземну 
валюту на валютному ринку, використовуючи 
офіційні золотовалютні резерви, сприяючи 
підвищенню курсу національної валюти, і навпаки, 
проводячи політику девальвації, здійснює операції з 
купівлі іноземної валюти)  

мають на меті нівелювання впливів різноманітних 
(переважно зовнішніх) чинників, які  впливають на  
структуру платіжного балансу країни 

практична реалізація процесу здійснюється шляхом 
продаж менш стабільних валют та купівлі тих, які 
забезпечать зниження ризиків (страхування) для 
валютних резервів 



ЕКОНОМІКА ТА СУСПІЛЬСТВО                                                                       Випуск # 68 / 2024

298

Е
К
О
Н
О
М
ІК
А

усунення спекуляцій на валютному ринку в 
існуючих умовах та стабілізації національної 
фінансової системи. Зокрема:

заборона на розміщення інформації про 
валютні курси поза межами кас установ та в 
пунктах обміну іноземних валют, а сам процес 
обслуговування клієнтів мав здійснюватися із 
відеоспостереженням [16; 17];

заборона на перекази з України за кордон в 
іноземній та національній валютах (виняток – 

оплата витрат за кордоном, які пов’язанні з 
лікуванням чи смертю громадян, а також 
витрати на оплату рахунків за навчання).  
При цьому будь яких обмежень на перекази 
з-за кордону не встановлено. Важливо, що 
фізичні особи, які здійснюють волонтерську 
діяльність, можуть купувати валюту та пере-
казувати її за кордон у межах щомісячного 
ліміту 400 тисяч гривень в еквіваленті, або ж 
без обмежень використовувати гривневі пла-

Рис. 2. Регуляторні дії на валютному ринку в період воєнного стану, запроваджені у 2022 р.
Джерело: складено за даними [16–18]

Регуляторні дії на валютному ринку в період воєнного стану 

Спрямовані на посилення впливу Спрямовані на послаблення впливу 

І квартал 

-Заборона на зняття готівки
з валютних рахунків;
-мораторій на транскордонні
валютні платежі; 
-зупинка  здійснення операцій
між банками на цьому ринку;
-заборона проведення операцій
з капіталом

- зменшення терміну розрахунків
за експортно- імпортними операціями

(з 365 до 90 днів); 
-заборона для банків достроково
погашати кредити нерезидентам;
- зниження лімітів відкритої
валютної позиції (з 15% до 5).

Відсутнє 

ІІ 
квартал 

-подовження терміну розрахунків
за експортно- імпортними
операціями (з 90 до 120 днів);
- дозвіл для іноземних
.інвесторів переказувати кошти,
які надійдуть за ОВДП після
01.04.2023

ІV 
квартал 

ІІІ 
квартал 

- термін використання придбаної
валюти скорочено (з 10 до 2 робочих
днів);
-заборона купівлі іноземної валюти
юридичними особами за наявності
в них власної валюти

- термін розрахунків подовжено
зі 120 до 180 днів;

-дозволена оплата імпорту всіх
груп товарів та послуг;
-дозволена часткова сплати %
за зовнішніми кредитами
від нерезидентів

 Відсутнє 

-дозволено державним
підприємствам переказувати
членські внески міжнародним
організаціям;
-дозволено переказ іноземної
валюти за кордон для
фінансування власного
представництва
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тіжні картки для придбання товарів, які підви-
щують обороноздатність країни [17].

Слід відзначити, що дещо сформувавши 
передумови для стабілізації ситуації на 
валютному ринку, наприкінці червня 2023 року 
Правлінням НБУ затверджено Стратегію 
пом’якшення валютних обмежень, переходу 
до більшої гнучкості обмінного курсу і повер-
нення до інфляційного таргетування. 

А з жовтня 2023 року НБУ перейшов до 
керованої гнучкості обмінного курсу, коли 
офіційний курс залежить від курсу операцій 
на міжбанківському ринку, а не директив, як 
раніше.

Передбачається, що це буде передумо-
вою для адаптації економіки та повернення 
до інфляційного таргетування – публічного 
оголошенні кількісних цілей з інфляції та 
зобов’язання центрального банку досягати 
цих цілей упродовж середньострокового  
періоду.

Крім того серед важливих ініціатив щодо 
послаблення введених обмежень слід від-
значити дозвіл для банків (вперше з початку 
війни) на продаж безготівкової іноземної 
валюти фізичним особам без підтвердження 
підстави здійснення таких операцій (в межах 
50 тис. грн в еквіваленті на місяць для одного 
банку), а також збільшення зі 100 тис. грн до 
200 тис. грн. місячного ліміту купівлі безготів-
кової іноземної валюти з подальшим розмі-
щенням її на депозитах на три місяці [18].

Висновки. Таким чином, валютне регулю-
вання є важливим елементом економічної 
політики, а запровадження ефективного регу-
ляторного механізму, спрямованого на стабі-
лізацію обмінного курсу валют набуває вели-
кого значення для економіки країни. Війна в 
країні, яка розпочалась через агресію з боку 
рф, створила значні виклики та додаткові 
ризики для національної економіки, спричи-
нивши різкі зміни на валютному ринку та в 
сфері регулювання таких операцій. А НБУ 
вжито регуляторні дії, які були впроваджені 
на валютному ринку в період воєнного стану. 
Враховуючи сучасні виклики та ризики, які 
склались сьогодні в національній економіці, 
вважаємо доцільним звернути увагу на пер-
спективні напрями регуляторної діяльності 
в цій сфері. А саме: формування комплексу 
законодавчих, нормативно-правових і інших 
заходів для розв’язання актуальних проблем 
розвитку валютного ринку, процесів інвесту-
вання економіки країни й забезпечення інте-
грації в систему європейського фінансового 
ринку; реалізація комплексу дій, спрямованих 
на забезпечення стабільності національної 
валюти та макрофінансовій стабільності, а 
також уникнення неконтрольованих валютно-
курсових ризиків та мінімізації ризиків для 
курсової стійкості. Але практична робота в 
рамках цих напрямів потребує конкретиза-
ції комплексу дій, що складає перспективи 
подальших досліджень.
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