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Фінансова система є основою економічної стабільності та розвитку країни. Від її ефективності залежать 
стійкість державного бюджету, рівень соціального забезпечення та конкурентоспроможність на міжнародному 
рівні. У статті досліджено особливості функціонування фінансової системи України в умовах воєнного стану, 
проаналізовано основні виклики, що постали перед нею, а також можливості адаптації та реформування. 
Визначено ключові проблеми, зокрема проаналізовано індекс споживчих цін і міжнародні резерви протягом 
останніх років та необхідність ефективного їх використання. Окреслено ключові фактори впливу на валютний 
ринок та ролі міжнародних фінансових організацій у підтримці економіки, заходи з відновлення банківського 
сектору та механізми стимулювання економіки. Запропоновано рекомендації щодо посилення стійкості фі-
нансової системи, зокрема через фіскальні реформи, зміцнення монетарної політики та підвищення ефек-
тивності фінансового управління. 

Ключові слова: фінансова система, НБУ, облікова ставка, міжнародні резерви, валютний ринок, індекс 
споживчих цін.

The financial system serves as the foundation of a country's economic stability and development. Its effectiveness 
determines the resilience of the state budget, the level of social security, and competitiveness in the international 
arena. This article explores the peculiarities of Ukraine’s financial system functioning under martial law, analyzing 
the main challenges it faces, as well as opportunities for adaptation and reform. Particular attention is paid to the 
dynamics of the consumer price index and international reserves over recent years, emphasizing the importance of 
their efficient utilization. The key factors influencing the foreign exchange market and the role of international financial 
institutions in supporting the economy are also outlined. Additionally, the study examines the necessary measures 
for restoring the banking sector and stimulating investment flows. It is noted that the financial system has undergone 
significant transformations due to wartime conditions, requiring urgent fiscal and monetary policy adjustments. The 
research highlights the need for fiscal reforms, strengthening monetary policy, and improving financial management 
efficiency to enhance the system’s resilience. It also considers the impact of international financial assistance, 
particularly from institutions such as the International Monetary Fund and the World Bank, in stabilizing Ukraine’s 
economy. Furthermore, the study investigates the effects of banking system reforms, including the introduction of a 
new capital structure and the relaxation of currency restrictions, which have contributed to maintaining the continuous 
operation of the financial sector. The article discusses the necessity of strengthening financial market supervision 
and implementing anti-crisis measures to prevent capital outflows and inflationary pressures. To ensure long-term 
economic stability, the research proposes strategic policies aimed at increasing financial transparency, optimizing 
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public debt management, and fostering an investment-friendly climate. The findings of this study provide practical 
recommendations for policymakers, financial institutions, and investors, outlining the steps needed to rebuild and 
strengthen Ukraine’s financial system during and after the war.

Keywords: financial system, NBU (National Bank of Ukraine), discount rate, international reserves,  foreign  
exchange market, consumer price index (CPI)

Постановка проблеми. Повномасштабна 
війна, розв'язана росією проти України, стала 
безпрецедентним випробуванням для всієї 
фінансової системи країни. Цей конфлікт не 
просто завдав фізичних руйнувань, але й гли-
боко дестабілізував економіку, спричинивши 
каскад негативних наслідків. Макроеконо-
мічна нестабільність, що характеризується 
високою інфляцією, значними коливаннями 
валютного курсу та падінням ВВП, стала 
одним із ключових викликів. Руйнування кри-
тичної інфраструктури, включаючи енерге-
тичні об'єкти, транспортні мережі та промис-
лові підприємства, призвело до порушення 
економічної діяльності та зниження виробни-
чого потенціалу. Масова міграція населення, 
як внутрішня, так і зовнішня, спричинила зна-
чні зміни на ринку праці, ускладнивши забез-
печення підприємств кваліфікованою робо-
чою силою та зменшивши споживчий попит. 
Значне зростання державних витрат на обо-
рону та соціальний захист, необхідне для 
забезпечення національної безпеки та під-
тримки населення, створило додатковий тиск 
на державний бюджет. Водночас, скорочення 
доходів, спричинене падінням економічної 
активності та руйнуванням підприємств, при-
звело до збільшення дефіциту бюджету. Усі 
ці фактори в сукупності суттєво вплинули на 
функціонування фінансової системи Укра-
їни, поставивши під загрозу її стабільність 
та здатність забезпечити економічне віднов-
лення. В умовах війни, коли ресурси обме-
жені, а ризики високі, критично важливо мати 
чітке розуміння масштабів завданих збитків, 
механізмів їх впливу та потенційних ризи-
ків. Без такої оцінки неможливо сформувати 
адекватну фінансову політику, спрямовану на 
стабілізацію економіки та відновлення її зрос-
тання, саме тому дослідження впливу військо-
вого стану на фінансову ситему України має 
важливе значення для забезпечення еконо-
мічної безпеки країни, формування ефектив-
них стратегій відновлення та забезпечення 
сталого розвитку в післявоєнний період.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблемам розвитку фінансової системи та 
питанням оцінки їх ефективності присвячено 
праці багатьох українських вчених. Теоретичні 

та практичні аспекти фінансового сектору було 
розглянуто у наукових працях Замкової Н., 
Гнидюк І. [2], історичні аспекти розвитку 
фінансової ситеми та сучасний стан дослі-
джували Мазаракі А., Волосович С. [3], оцінка 
сучасного стану, проблемні питання та розви-
тку української фінансової системи в умовах 
воєнного стану досліджувались Маршук Л., 
Тімошенко Н. [1].

Формулювання цілей статті (поста-
новка завдання). Основними завданнями є 
визначення основних каналів впливу війни на 
фінансову систему України, що передбачає 
аналіз шляхів, через які війна впливає на різні 
аспекти фінансів, такі як державний бюджет, 
банківський сектор та валютний ринок. Важ-
ливо оцінити вплив війни на банківський 
сектор, валютний ринок та інші фінансові 
інституції, аналізуючи їх стабільність та функ-
ціонування. Нарешті, необхідно розробити 
рекомендації щодо заходів стабілізації та від-
новлення фінансової системи, надаючи прак-
тичні поради уряду та іншим зацікавленим 
сторонам.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Повномасштабна військова агре-
сія російської федерації, що розпочалася 
24 лютого 2022 року, стала безпрецедентним 
викликом для України, який торкнувся всіх 
сфер життя країни, включаючи її фінансову 
систему. В умовах війни, коли руйнується 
інфраструктура, порушуються логістичні лан-
цюги, а мільйони людей змушені покинути 
свої домівки, забезпечення фінансової ста-
більності стає критично важливим завданням 
для держави.

Задля забезпечення надійного та стабіль-
ного функціонування фінансової  системи 
країни під час війни виконавчі на законодавчі 
органи влади внесли ряд змін та правила 
надання окремих фінансових послуг, ведення 
певних обмежень, спрощення ряду проце-
дур, зменшення податкових тягарів тощо 
[4]. Війна спричинила значні зміни в макро-
економічному середовищі України. Зростання 
інфляції, девальвація національної валюти, 
скорочення ВВП, збільшення дефіциту дер-
жавного бюджету – це лише деякі з наслідків, 
з якими довелося зіткнутися країні. У цих умо-
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вах Національний банк України (НБУ) відіграє 
ключову роль у забезпеченні фінансової ста-
більності, реалізуючи комплекс заходів, спря-
мованих на стримування інфляції, підтримку 
курсової стійкості гривні та забезпечення 
безперебійного функціонування банківської  
системи.

Уряд України також вживає активних захо-
дів для мінімізації негативного впливу війни 
на економіку. Зокрема, здійснюється рефор-
мування системи управління публічними 
фінансами, спрямоване на підвищення ефек-
тивності використання бюджетних коштів та 
забезпечення прозорості фінансових опе-
рацій. Застосування методів оцінки ефек-
тивності вітчизняної фінансової системи 
сприятиме її інституційній модернізації, яка 
повинна йти наздоганяючим шляхом, урахо-
вуючи вимоги світової спільноти, позитивний 
зарубіжний досвід та національні інтереси [3].

В умовах повномасштабної війни з росій-
ською федерацією, інфляція залишається 
одним із ключових викликів для української 
економіки. НБУ відіграє вирішальну роль у 
стримуванні інфляційних процесів, викорис-
товуючи широкий спектр монетарних інстру-
ментів. Розглянемо динаміку індексу спожив-
чих цін в Україні протягом 2019–2024 років 
(табл. 1). 

Аналіз динаміки індексу споживчих цін 
(ІСЦ) в Україні протягом 2019–2024 років 
свідчить про суттєві коливання, зумовлені як 
внутрішніми економічними факторами, так і 
впливом зовнішніх факторів, зокрема повно-
масштабного вторгнення Росії у 2022 році. 
Загальна тенденція демонструє відносну 
цінову стабільність у 2019–2021 роках, різке 
зростання інфляції у 2022 році та подальшу 
дезінфляцію у 2023 році, яка, втім, не змо-

гла повністю компенсувати попереднє  
зростання цін.

Зміни індексу споживчих цін безпосеред-
ньо вплинули на фінансову систему України. 
Зростання інфляції у 2022–2024 роках при-
звело до підвищення процентних ставок, що 
ускладнило кредитування бізнесу та насе-
лення. Девальвація гривні збільшила вартість 
імпортних товарів, що спричинило додатко-
вий інфляційний тиск. Фінансова стабільність 
держави значною мірою залежала від зовніш-
ньої допомоги, зокрема кредитів міжнародних 
фінансових організацій та емісії військових 
облігацій.

Таким чином, динаміка індексу споживчих 
цін в Україні протягом 2019–2024 років свід-
чить про суттєве посилення інфляційного 
тиску у період війни. Основними факторами 
зростання цін стали девальвація національ-
ної валюти, зростання витрат на логістику, 
бюджетні видатки на оборону та руйнування 
виробничих потужностей. Зниження тем-
пів інфляції у 2023 році дозволило частково 
стабілізувати економіку, проте подальший 
розвиток подій залежатиме від монетарної 
політики НБУ, підтримки міжнародних парт-
нерів та швидкості відновлення внутрішнього 
виробництва. У 2024 році інфляція знову при-
скорилася (12,0%), зокрема через бюджетні 
витрати на оборону. Найбільше зростання цін 
у 2024 році спостерігалося у другому півріччі.

Банківська система України стикалась з 
різними кризами починаючи із часів свого 
формування. Періоди пандемії Covid-19 у 
2019 році та повномасштабного вторгнення 
на територію України значно вплинули на 
банківську систему країни, зокрема на рен-
табельність та дохідність комерційних банків 
[1]. НБУ використовує широкий спектр інстру-

Таблиця 1
Динаміка індексу споживчих цін в Україні протягом 2019–2024 рр.

Роки

сі
че

нь

лю
ти

й

бе
ре

зе
нь

кв
іт

ен
ь

тр
ав

ен
ь

че
рв

ен
ь

ли
пе

нь

се
рп

ен
ь

ве
ре

се
нь

жо
вт

ен
ь

ли
ст

оп
ад

гр
уд

ен
ь

За
 р

ік

2019 101,0 100,5 100,9 101,0 100,7 99,5 99,4 99,7 100,7 100,7 100,1 99,8 104,1
2020 100,2 99,7 100,8 100,8 100,3 100,2 99,4 99,8 100,5 101,0 101,3 100,9 105,0
2021 101,3 101,0 101,7 100,7 101,3 100,2 100,1 99,8 101,2 100,9 100,8 100,6 110,0
2022 101,3 101,6 104,5 103,1 102,7 103,1 100,7 101,1 101,9 102,5 100,7 100,7 126,6
2023 100,8 100,7 101,5 100,2 100,5 100,8 99,4 98,6 100,5 100,8 100,5 100,7 105,1
2024 100,4 100,3 100,5 100,2 100,6 102,2 100,0 100,6 101,5 101,8 101,9 101,4 112,0

Джерело: сформовано на основі [6]
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ментів для стримування інфляції, включа-
ючи облікову ставку, валютні інтервенції та 
регулювання ліквідності банківської системи. 
Облікова ставка є ключовим інструментом, 
що впливає на вартість кредитів та депозитів, 
а отже, на споживчий та інвестиційний попит. 
Валютні інтервенції використовуються для 
підтримки стабільності валютного курсу, що є 
важливим фактором стримування імпортова-
ної інфляції. Регулювання ліквідності банків-
ської системи дозволяє контролювати обсяг 
грошової маси в економіці. 

Одним із ключових викликів для НБУ є 
балансування між стримуванням інфляції та 
підтримкою економічного зростання. В умовах 
війни, коли економіка зазнає значних шоків, 
НБУ змушений приймати складні рішення, що 
впливають на різні сектори економіки. Незва-
жаючи на успіхи у стримуванні інфляції, НБУ 
продовжує уважно стежити за ситуацією та 
вживати необхідних заходів для забезпечення 
макроекономічної стабільності. Ризики поси-
лення інфляційного тиску залишаються висо-
кими, особливо з огляду на можливі руйну-
вання інфраструктури та логістичні проблеми.

Попри надзвичайні обставини, Україна 
змогла забезпечити зростання міжнародних 
резервів, що є важливим фактором для під-
тримки макроекономічної стабільності. Аналіз 
динаміки міжнародних резервів дасть змогу 
оцінити ефективність політики НБУ щодо 
управління міжнародними резервами, а також 
виявити потенційні ризики для фінансової 
стабільності країни, даний аналіз є важли-
вим для розуміння загального стану еконо-
міки України, особливо в умовах воєнного 
конфлікту, дозволяє оцінити здатність країни 
виконувати свої зовнішні зобов'язання, під-
тримувати стабільність валютного ринку та 
забезпечувати необхідні імпортні операції. 

Протягом 2019–2024 років міжнародні 
резерви України демонстрували загальну тен-
денцію до зростання, що відображає як вплив 
зовнішньої фінансової підтримки, так і вну-
трішні макроекономічні процеси. У 2019 році 
рівень валових і чистих міжнародних резер-
вів залишався порівняно стабільним, проте 
з початком 2020 року, внаслідок пандемії 
COVID-19 та макроекономічної невизначе-
ності, спостерігалася певна волатильність. 
У 2021 році резерви почали поступово зрос-
тати, що було пов’язано зі сприятливими 
зовнішньоекономічними умовами, співпрацею 
з МВФ та залученням міжнародних фінансо-
вих ресурсів. З початком повномасштабного 
вторгнення у 2022 році відбулося різке зни-

ження резервів, однак завдяки міжнародній 
допомозі, фінансовій підтримці партнерів та 
реструктуризації боргів у другій половині року 
почалося їхнє відновлення.

У 2023 році міжнародні резерви продо-
вжили зростати, досягнувши історичних мак-
симумів завдяки отриманню зовнішнього 
фінансування від міжнародних організацій та 
держав-партнерів. Чисті міжнародні резерви 
також поступово збільшувалися, що свідчить 
про зростання довіри до фінансової системи 
України та зниження боргового навантаження 
на НБУ. У 2024 році рівень резервів залиша-
ється на високих позначках, що є критично 
важливим для підтримки макроекономічної 
стабільності в умовах воєнного часу. Пози-
тивний тренд забезпечується активною полі-
тикою НБУ щодо управління золотовалют-
ними резервами, підтримки валютного ринку 
та співпраці з міжнародними фінансовими 
інституціями. Загалом динаміка міжнарод-
них резервів України в останні п’ять років 
демонструє значну адаптивність фінансової 
системи до кризових явищ та залежність від 
зовнішньої макрофінансової допомоги.

Виходячи з проведеного дослідження 
доцільно виокремити рекомендації щодо ста-
білізації та відновлення фінансової системи 
України, адже фінансова стабілізація України 
в умовах війни потребує комплексних заходів 
з боку уряду, НБУ та міжнародних партнерів. 
По-перше, необхідно підтримувати макро-
економічну стабільність шляхом контролю за 
рівнем інфляції, забезпечення стійкості гривні 
та мінімізації бюджетного дефіциту. Для цього 
важливо продовжувати співпрацю з міжна-
родними фінансовими організаціями, зокрема 
МВФ та Світовим банком, залучаючи кредити 
та грантове фінансування для покриття дефі-
циту бюджету та соціальних витрат. Одним 
із пріоритетів є ефективне управління дер-
жавним боргом та реструктуризація його 
зобов’язань з метою зменшення боргового 
навантаження.

Ключовим напрямом має стати підтримка 
банківського сектору, зокрема забезпечення 
його ліквідності та відновлення кредитування 
реального сектору економіки. Важливо роз-
ширити програми державного гарантування 
кредитів для підприємств, що працюють у 
критично важливих галузях, таких як аграр-
ний сектор, енергетика та оборонна промис-
ловість. Уряд також має сприяти залученню 
приватних інвестицій через створення сприят-
ливого інвестиційного клімату та спрощення 
регуляторних процедур.



ЕКОНОМІКА ТА СУСПІЛЬСТВО                                                                       Випуск # 72 / 2025

484

Ф
ІН

А
Н

С
И

, 
Б

А
Н

К
ІВ

С
Ь

К
А

 С
П

Р
А

В
А

 Т
А

 С
Т

Р
А

Х
У

В
А

Н
Н

Я

У сфері оподаткування доцільно запрова-
джувати стимули для бізнесу, які сприятимуть 
економічному зростанню, зокрема тимчасове 
зниження податкового навантаження для 
малого та середнього бізнесу, що постраж-
дав від війни. Водночас важливо підвищувати 
ефективність податкового адміністрування та 
боротися з ухиленням від сплати податків для 
збільшення надходжень до бюджету.

НБУ має продовжити політику жорсткої 
монетарної стабільності, утримуючи облікову 
ставку на рівні, який запобігатиме спекуля-
тивним коливанням валютного курсу та зне-
ціненню гривні. Водночас необхідно поси-
лювати антикризові заходи для фінансового 
сектору, включаючи механізми підтримки бан-
ків, що зазнали втрат через війну.

Післявоєнне відновлення фінансової сис-
теми України має базуватися на розширенні 
економічних можливостей та інвестиційній 
привабливості країни. Одним із пріоритетів 
є створення фондів відновлення за участі 
міжнародних партнерів, які фінансуватимуть 
інфраструктурні проєкти, модернізацію про-
мисловості та розвиток цифрової економіки. 
Важливо також інтегрувати українську фінан-
сову систему до європейських та світових 

ринків капіталу, що сприятиме довгостроко-
вому економічному зростанню.

Висновки. В умовах безпрецедентних 
викликів, спричинених повномасштабною 
війною, фінансова система України проде-
монструвала високу стійкість та здатність до 
швидкої адаптації. Ключову роль у цьому про-
цесі відіграв НБУ, який ефективно використо-
вував наявні інструменти для забезпечення 
макроекономічної стабільності. Незважаючи 
на значні економічні втрати, Україні вда-
лося досягти позитивних результатів у стри-
муванні інфляції та підтримці стабільності  
валютного ринку. 

Водночас, необхідно усвідомлювати, що 
ризики для фінансової стабільності зали-
шаються високими. Подальші руйнування 
інфраструктури, нестабільність на світових 
ринках та інші фактори можуть негативно 
вплинути на економіку України. Тому НБУ 
повинен продовжувати уважно стежити за 
ситуацією та вживати необхідних заходів для 
мінімізації ризиків, адже успішна адаптація 
фінансової системи України до умов війни є 
важливим фактором для забезпечення еко-
номічної безпеки країни та її подальшого  
відновлення.

Рис. 1. Динаміка міжнародних резервів України протягом 2019–2044 років  
(млрд. дол. США в еквіваленті)

Джерело: сформовано на основі [5]
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