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У статті досліджено нормативно-правові засади валютного регулювання в Україні в умовах воєнного стану, 
а також проаналізовано ключові етапи трансформації валютної політики держави під впливом кризових явищ 
та структурних змін економіки. Проаналізовано роль Національного банку України у формуванні та реаліза-
ції валютної політики, зокрема через прийняття комплексу підзаконних нормативно-правових актів, що регла-
ментують функціонування валютного ринку, порядок здійснення валютних операцій та механізми валютного 
нагляду. У статті розглянуто сучасний етап реформування валютного регулювання. Особливу увагу приділено 
інструментам стимулюючої валютної лібералізації. Окремо висвітлено питання вдосконалення валютного на-
гляду та розширення можливостей взаємодії з міжнародними фінансовими інституціями. На основі проведе-
ного аналізу виокремлено ключові тенденції розвитку валютного регулювання в Україні та його перспективи. 

Ключові слова: валютне регулювання, валютні обмеження, валютні операції, Національний Банк України.

The article examines the regulatory and legal foundations of currency regulation in Ukraine under martial law, 
and also analyzes the key stages of the transformation of the state's currency policy under the influence of crisis 
phenomena and structural changes in the economy. The role of the National Bank of Ukraine in the formation and 
implementation of currency policy is analyzed, in particular through the adoption of a set of subordinate regulatory 
and legal acts regulating the functioning of the currency market, the procedure for conducting currency transactions, 
and currency supervision mechanisms. It is established that after the introduction of martial law in 2022, the National 
Bank of Ukraine applied strict administrative measures, in particular, fixing the exchange rate and restricting 
currency transactions, which allowed ensuring macro-financial stability, avoiding panic in the market, and preserving 
the stability of the banking system. At the same time, the temporary nature of such measures and their focus on 
stabilizing the economy in conditions of extraordinary challenges are emphasized. The article examines in detail 
the current stage of reforming currency regulation, which is characterized by the gradual easing of restrictions and 
the transition to a more flexible currency policy. Particular attention is paid to instruments of stimulating currency 
liberalization, which include the introduction of investment and loan limits. The paper analyzes the latest measures of 
currency liberalization, in particular, the restoration of the functioning of the currency derivatives market, improving the 
mechanisms of cross-border transfers, supporting individual sectors of the economy, as well as unifying approaches 
to regulating external borrowing. The issue of improving currency supervision is separately highlighted, in particular, 
regarding the deadlines for settlements for export-import operations and expanding opportunities for interaction with 
international financial institutions, including the International Monetary Fund. Based on the analysis, key trends and 
the prospects in the development of currency regulation in Ukraine are identified. 

Keywords: currency regulation, currency restrictions, currency supervision, currency transactions, National 
Bank of Ukraine.
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Постановка проблеми. У сучасних умо-
вах трансформації економічної системи 
України особливого значення набуває ефек-
тивне функціонування механізмів валютного 
регулювання, які відіграють ключову роль у 
забезпеченні макрофінансової стабільності 
держави. Запровадження воєнного стану 
внаслідок повномасштабної збройної агресії 
зумовило необхідність оперативного пере-
гляду підходів до регулювання валютного 
ринку, посилення контролю за рухом капі-
талу та впровадження тимчасових обмежень. 
У цьому контексті діяльність Національного 
банку України спрямована на досягнення 
балансу між стабілізаційними заходами та 
збереженням передумов для економічного 
розвитку.

Водночас поступове пом’якшення валют-
них обмежень і перехід до більш гнучкої 
валютної політики актуалізують потребу у 
ґрунтовному аналізі нормативно-правових 
засад, що регламентують відповідні процеси. 
Дослідження нормативно-правового забез-
печення валютного регулювання в умовах 
воєнного стану дозволяє оцінити ефектив-
ність запроваджених інструментів, визначити 
напрями їх удосконалення та окреслити пер-
спективи подальшої лібералізації валютного 
ринку України з урахуванням національних 
інтересів і міжнародних зобов’язань.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблематиці валютного регулювання в умо-
вах воєнного стану присвячено низку дослі-
джень. Так, Береславська О. та Березовик В. 
[1] проаналізували роль валютних обмежень 
у забезпеченні стабільної динаміки обмінного 
курсу гривні. Вони встановили, що в Укра-
їні валютні обмеження використовуються за 
всіма сферами, зокрема на внутрішньому 
валютному ринку та за статтями платіжного 
балансу. Автори обґрунтували, що введення 
та використання валютних обмежень під час 
повномасштабного вторгнення відрізняється 
від попередніх періодів їх застосування. 
Однак автори наголосили, на тому, що вико-
ристання валютних обмежень ефективно 
у короткостроковому періоді і визначили, 
потребу у поступовому пом’якшенні валют-
них обмежень та переході до більш гнучкого 
валютного курсу [1]. Група дослідників в складі  
Хмеловського Т., Майданюка С. та Малишко Є. 
[2] також зосередила увагу на ефективності 
втручання НБУ у валютний ринок для регулю-
вання курсу гривні у 2019–2024 роках та їхній 
вплив на стабільність валютного ринку. Вони 
визначили, що високі обсяги валютних інтер-

венцій у період 2022–2024 років були реак-
цією на кризові явища і супроводжувалися 
зростанням витрат резервів і тиском на наці-
ональну валюту. Іващенко А.Г., Дебич А.І. та  
Карпіков А.О. у ході проведеного дослідження 
[3] розглянули особливості функціонування 
валютного ринку України в умовах воєнного 
стану. Зокрема, вони відмітили, що на початко-
вому етапі повномасштабної війни НБУ вико-
ристав заходи з жорсткого валютного регулю-
вання, направлені на мінімізацію валютних 
ризиків, однак з 3 жовтня 2023 р. НБУ перей-
шов у режим керованої гнучкості обмінного 
курсу і надалі спостерігається послаблення 
регуляторних заходів. Алєксєєнко І.Г. та  
Марченко О.В. [4] досліджуючи воєнний період 
функціонування валютного ринку України при-
ділили увагу обмеженням валютних операцій 
у цей період та їх впливу на зовнішньоеконо-
мічну діяльність. У їх статті стверджується, 
що обмежувальні заходи НБУ у цей період 
сприяли стабілізації обмінного курсу гривні та 
покращенню платіжного балансу, однак прак-
тика їхнього застосування показує і небажані 
побічні ефекти: певні обмеження ускладню-
ють обіг валютних коштів у глобальній еко-
номіці, підривають довіру іноземних парт-
нерів та можуть призвести до накопичення 
невиконаних контрактних зобов’язань [4].  
Шевченко Н.В. [5] у результаті дослі-
дження валютного регулювання в Україні у 
2022-2023 рр. сфокусувала увагу на пробле-
матиці валютного нагляду, відповідальності 
за порушення валютного законодавства та 
наголосила на необхідності посилення прозо-
рості реалізації валютних операцій в Україні. 

Загалом дослідники відмічають, що на 
початку повномасштабних бойових дій в 
Україні застосовувалися жорсткі валютні 
обмеження, спрямовані на стабілізацію 
валютного курсу гривні та вирівнювання 
платіжного балансу. Однак, було доказано 
дієвість обмежувальних заходів на коротко-
строковому проміжку і необхідність поступо-
вого пом’якшення заходів валютного регу-
лювання. У той час, як початковий період 
строгих валютних обмежень досить детально 
проаналізований українськими науковцями, 
період пом’якшення валютного регулювання, 
який триває нині, потребує ґрунтовного 
дослідження. Специфіка сучасного валют-
ного регулювання в Україні все ще потребує 
дослідження з огляду на виклики, пов’язані 
з необхідністю імплементації сучасних рин-
кових інструментів в умовах військових  
обмежень.



ЕКОНОМІКА ТА СУСПІЛЬСТВО Випуск # 84 / 2026

1424

Формулювання цілей статті. Мета даної 
статті полягає у узагальненні даних щодо осо-
бливостей валютного регулювання в Україні в 
умовах воєнного стану, виокремленні сучас-
них тенденції та перспектив його реформу-
вання.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Система валютного регулювання 
в Україні формувалася протягом тривалого 
періоду, зазнаючи істотних трансформацій 
відповідно до змін макроекономічного серед-
овища, інтеграційних процесів та викликів, 
пов’язаних із кризовими явищами. Протягом 
значного часу правовою основою валютної 
політики держави залишався Декрет Кабі-
нету Міністрів України «Про систему валют-
ного регулювання і контролю», ухвалений ще 
у 1993 році. Цей нормативний акт визначав 
ключові принципи функціонування валютного 
ринку, механізми контролю за валютними 
операціями та повноваження органів держав-
ної влади у відповідній сфері.

Водночас із розвитком ринкових відносин, 
необхідністю гармонізації законодавства з 
європейськими стандартами та потребою 
підвищення інвестиційної привабливості еко-
номіки виникла необхідність модернізації 
валютного законодавства. У цьому контексті 
важливим етапом стало прийняття у 2018 році 
Закону України «Про валюту і валютні опера-
ції», який набрав чинності 7 лютого 2019 року. 
Зазначений закон заклав нову філософію 
валютного регулювання, що ґрунтується на 
принципах лібералізації, свободи здійснення 
валютних операцій та мінімізації адміністра-
тивного втручання держави.

З метою реалізації положень нового 
закону Національний банк України на початку 
2019 року розробив і впровадив комплекс під-
законних нормативно-правових актів, які сфор-
мували оновлену систему валютного регу-
лювання. Зокрема, було затверджено низку 
постанов, що визначають структуру валютного 
ринку, порядок здійснення валютних операцій, 
правила транскордонного переміщення валют-
них цінностей, механізми валютного нагляду 
та інші аспекти функціонування валютної сис-
теми. Вказані постанови забезпечили посту-
пове зняття обмежень та створили передумови 
для більш відкритого валютного середовища. 
Одночасно Національний банк України пред-
ставив стратегію, яка передбачала поетапну 
лібералізацію валютного ринку. Її реалізація 
тривала до початку повномасштабної військо-
вої агресії проти України у лютому 2022 року. 
Введення воєнного стану суттєво змінило 

умови функціонування фінансової системи та 
зумовило необхідність оперативного реагу-
вання з боку регулятора.

У перші дні війни Національний банк 
України запровадив комплекс антикризо-
вих заходів, спрямованих на забезпечення 
макрофінансової стабільності. Зокрема, було 
зафіксовано офіційний курс національної 
валюти та встановлено жорсткі валютні обме-
ження. Такі рішення мали вимушений харак-
тер і були спрямовані на запобігання панічним 
настроям, відтоку капіталу та дестабілізації 
банківської системи.

У подальшому, зі стабілізацією економіч-
ної ситуації, регулятор розпочав поступове 
пом’якшення валютної політики. Важливим 
кроком у цьому напрямі стало затвердження 
у червні 2023 року Стратегії пом’якшення 
валютних обмежень, переходу до більш гнуч-
кого обмінного курсу та повернення до режиму 
інфляційного таргетування [6]. Ця стратегія 
узгоджується з основними засадами грошово-
кредитної політики на період воєнного стану, 
а також із міжнародними зобов’язаннями 
України, зокрема в рамках співпраці з Міжна-
родним валютним фондом [7].

Одним із ключових напрямів реформу-
вання валютної політики є поступовий пере-
хід до режиму гнучкого валютного курсу. 
Наразі в Україні функціонує режим керова-
ного плавання, що дозволяє Національному 
банку впливати на валютний ринок з метою 
згладжування надмірних коливань курсу. 
Стратегія валютної лібералізації передбачає 
три основні етапи. Перший етап спрямований 
на зменшення множинності валютних курсів, 
розширення можливостей для зовнішньотор-
говельних операцій та стимулювання при-
пливу інвестицій. Другий етап передбачає 
подальшу лібералізацію торгового фінансу-
вання, розширення інструментів управління 
валютними ризиками та часткове зняття 
обмежень щодо обслуговування зовнішніх 
боргових зобов’язань. На третьому етапі пла-
нується повне відновлення валютної свободи, 
включаючи можливість здійснення широкого 
спектра операцій як для бізнесу, так і для 
населення.

Станом на сьогодні більшість заходів пер-
шого етапу вже реалізовано. Зокрема, вда-
лося мінімізувати різницю між офіційним і рин-
ковим курсами, що свідчить про стабілізацію 
валютного ринку (рис. 1). Також було суттєво 
розширено можливості підприємств щодо 
здійснення імпортних операцій: спочатку для 
товарів, а згодом і для робіт та послуг [6].
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 Водночас Національний банк України 
здійснив низку кроків для стимулювання 
інвестиційної діяльності. Зокрема, було 
дозволено обслуговування нових зовнішніх 
кредитів, часткову репатріацію дивідендів та 
здійснення окремих транскордонних операцій 
у межах встановлених лімітів. Паралельно 
розпочалася реалізація другого етапу лібе-
ралізації, що передбачає розширення мож-
ливостей для обслуговування «старих» бор-
гових зобов’язань та активізацію фінансових 
інструментів [9].

Подальший розвиток валютного ринку 
характеризується поступовим переходом до 
третього етапу реформ. Про це свідчать два 
пакети лібералізаційних заходів, реалізова-
них НБУ у серпні 2025 та січні 2026 року від-
повідно. Так, у серпні 2025 року Національ-
ний банк України реалізував черговий пакет 
заходів, спрямованих на подальшу валютну 
лібералізацію та підвищення ефективності 
функціонування фінансового ринку в умо-
вах воєнного стану. Першочергово було роз-
ширено можливості для репатріації дивіден-
дів. Зокрема, підприємствам надано право 
здійснювати перекази за кордон дивідендів, 
нарахованих за результатами діяльності у 
2023 році, у межах встановленого ліміту, який 
зберігається на рівні одного мільйона євро в 
еквіваленті на місяць [10]. Другим важливим 
напрямом стало розширення інструментів 
хеджування валютних ризиків. У межах реа-
лізації підходів, узгоджених із міжнародними 

партнерами, зокрема Міжнародним валют-
ним фондом, було вдосконалено механізми 
використання валютних деривативів. віднов-
лення операцій із валютними деривативами, 
зокрема валютних свопів та форвардних 
контрактів, що сприяє розвитку механізмів 
хеджування валютних ризиків. Такі інстру-
менти є важливими для бізнесу в умовах 
невизначеності та волатильності валютного 
курсу. Третій блок змін стосувався вдоско-
налення правил здійснення транскордон-
них переказів, що має сприяти підвищенню 
довіри до українських суб’єктів з боку іно-
земних контрагентів. Зокрема, запроваджено 
можливість повернення помилково перерахо-
ваних коштів в іноземній валюті за спроще-
ною процедурою, розширено права морських 
агентів, які тепер можуть здійснювати пере-
кази за кордон для повернення невикориста-
них коштів, отриманих від нерезидентів [10]. 
Четвертим напрямом стало впровадження 
заходів підтримки ювелірної галузі. Регуля-
тор надав можливість суб’єктам господарю-
вання, що працюють у сфері виробництва та 
реалізації ювелірних виробів, купувати бан-
ківські метали за безготівкові кошти у гривні 
за умови дотримання визначених обмежень. 
Очікується, що ці заходи сприятимуть розви-
тку внутрішнього виробництва та зменшенню 
частки тіньового сегмента ринку. П’ятим важ-
ливим кроком стало вдосконалення підхо-
дів до регулювання зовнішніх запозичень. 
Зміни стосувалися кредитів, залучених за 

Рис. 1. Динаміка офіційного та готівкових курсів у січні-лютому 2026 р.
Джерело: сформовано автором на основі [8]
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участю міжнародних фінансових організа-
цій, і передбачали розширення можливостей 
їх обслуговування. Підприємства отримали 
можливість здійснювати платежі не лише на 
користь таких організацій, а й інших кредито-
рів, що входять до відповідного фінансового 
пулу за умови їхньої високої кредитної надій-
ності. Також дозволено переказ коштів для 
виконання регресних вимог гарантів, поручи-
телів і страховиків, які виконали зобов’язання 
позичальника. Запровадження таких меха-
нізмів має полегшити доступ до міжнарод-
ного фінансування та оптимізувати структуру 
зовнішніх запозичень. Шостий напрям охопив 
подальший розвиток стимулюючої валютної 
лібералізації. Зокрема, було розширено пере-
лік операцій, які можуть здійснюватися понад 
встановлені обмеження в межах інвестицій-
ного ліміту, включивши до нього репатріацію 
дивідендів. Крім того, запроваджено додат-
кові стимули для підприємств, що підтриму-
ють обороноздатність держави [10].

Починаючи з 14 січня 2026 року Націо-
нальний банк України реалізував черговий 
етап пом’якшення валютних обмежень [11], а 
також уточнив окремі аспекти валютного регу-
лювання з метою підтримки діяльності україн-
ських суб’єктів господарювання. Насамперед 
було розширено можливості бізнесу в межах 
політики стимулюючої валютної лібераліза-
ції. У цьому контексті регулятор запровадив 
новий інструмент – так званий «позиковий» 
ліміт, який покликаний підвищити гнучкість 
підприємств у використанні залучених із-за 
кордону фінансових ресурсів. Основною 
метою такого нововведення є формування 
сприятливого середовища для реструктури-
зації раніше отриманих зовнішніх зобов’язань 
українських компаній, що, у свою чергу, має 
стимулювати приплив нових інвестицій в еко-
номіку держави.

Наступним важливим кроком стало роз-
ширення можливостей для українських під-
приємств у сфері дотримання прав іноземних 
споживачів [11]. Зокрема, виробникам і про-
давцям надано право здійснювати перекази 
іноземної валюти на рахунки фізичних осіб, 
відкриті в іноземних банках, з метою повер-
нення коштів за товари, які були повернені 
або не поставлені. При цьому встановлено 
низку умов: повернення має здійснюватися 
на той самий рахунок, з якого була проведена 
оплата, сума відшкодування не може переви-
щувати первісну вартість товару, а сам про-
цес повернення повинен відповідати вимогам 
законодавства про захист прав споживачів.

Окрім цього, було уточнено окремі аспекти 
валютного нагляду. У межах реалізації уря-
дових рішень Кабінет Міністрів України регу-
лятор вніс зміни до порядку контролю за 
дотриманням граничних строків розрахунків 
за експортними операціями [11]. Зокрема, 
встановлено, що відповідні вимоги не поши-
рюються на операції, за якими право вимоги 
перейшло до Експортно-кредитне агентство, 
у межах сум страхового відшкодування. 
Також із переліку операцій, на які поширю-
ється вимога щодо дотримання строків роз-
рахунків, було виключено експорт страхових 
послуг. Зазначені новації свідчать про послі-
довну політику держави, спрямовану на поєд-
нання контролю за валютними потоками з 
поступовою лібералізацією, що є необхідною 
умовою для відновлення економічної актив-
ності в умовах воєнного стану.

На основі проведеного аналізу норма-
тивно-правових змін у сфері валютного регу-
лювання можна виокремити низку ключо-
вих тенденцій реформування цієї системи в 
Україні. Передусім простежується поступо-
вий перехід від жорсткого адміністративного 
контролю до більш гнучкої та ринково орієн-
тованої моделі валютного регулювання. Якщо 
на початковому етапі воєнного стану пріори-
тетом було забезпечення фінансової стабіль-
ності через запровадження обмежень, то нині 
Національний банк України реалізує політику 
поетапної валютної лібералізації. Це проявля-
ється у розширенні можливостей для бізнесу 
щодо здійснення зовнішньоекономічних опе-
рацій, репатріації дивідендів, обслуговування 
зовнішніх боргів та використання фінансових 
інструментів.

Другою важливою тенденцією є впрова-
дження механізмів так званої стимулюючої 
валютної лібералізації. Йдеться про ство-
рення спеціальних лімітів (інвестиційних, 
позикових), які надають додаткові можли-
вості суб’єктам господарювання за умови 
залучення іноземного капіталу або підтримки 
державних пріоритетів. Такий підхід свідчить 
про прагнення поєднати валютну політику з 
цілями економічного розвитку та відновлення 
країни.

Третьою тенденцією є розвиток інстру-
ментів управління валютними ризиками та 
фінансової інфраструктури. Зокрема, віднов-
лення операцій із валютними деривативами 
(форвардні контракти, свопи) сприяє підви-
щенню стійкості бізнесу до курсових коливань 
та наближає український валютний ринок до 
міжнародних стандартів.
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Четвертою тенденцією виступає уніфіка-
ція та вдосконалення регуляторного серед-
овища. Це включає спрощення процедур 
валютного нагляду, гармонізацію правил для 
різних фінансових операцій, а також роз-
ширення можливостей для обслуговування 
зовнішніх кредитів за участю міжнародних 
фінансових організацій, таких як Міжнарод-
ний валютний фонд. Водночас зберігається 
контроль за критичними операціями, що 
дозволяє мінімізувати ризики для платіжного  
балансу.

Перспективи розвитку системи валютного 
регулювання пов’язані передусім із подаль-
шим зняттям обмежень і поверненням до 
повноцінного режиму валютної свободи. 
У середньостроковій перспективі очікується 
завершення переходу до режиму гнучкого 
валютного курсу, відновлення повного функ-
ціонування ринку капіталу та розширення 
спектра валютних операцій для населення 
і бізнесу. Крім того, важливим напрямом є 

інтеграція України у світовий фінансовий про-
стір, що передбачає гармонізацію валютного 
законодавства з європейськими нормами та 
виконання міжнародних зобов’язань. У піс-
лявоєнний період це сприятиме залученню 
іноземних інвестицій, підвищенню довіри до 
фінансової системи та сталому економічному 
зростанню. 

Висновки. Загалом, сучасна система 
валютного регулювання в Україні характери-
зується поєднанням тимчасових обмежень, 
зумовлених воєнним станом, та стратегічного 
курсу на лібералізацію. Такий підхід дозволяє 
забезпечити макрофінансову стабільність 
у короткостроковій перспективі та створити 
умови для відновлення економіки у довгостро-
ковому періоді. Сучасна модель валютного 
регулювання в Україні формується як баланс 
між необхідністю збереження фінансової ста-
більності та стратегічною метою лібералізації, 
що визначає її подальший розвиток у напрямі 
відкритості, прозорості та ефективності.
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