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ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ
Актуальність теми. Сьогодні в умовах світової глобалізації надзвичайно зросла актуальність вивчення проблем, пов’язаних з процесами формування та використання грошових ресурсів підприємств і впливу на них курсової політики як основи економічного забезпечення господарської діяльності країни. При цьому важливості набуває застосування сучасних механізмів, принципів, ефективних методів, інструментів врахування курсової політики в діяльності підприємств, яка сприятиме встановленню належного обсягу витрат та забезпеченню бажаного рівня доходів.

Вивчення процесів формування та використання грошових ресурсів підприємств зумовлене необхідністю забезпечення їх ефективної діяльності та досягнення динамічної рівноваги із зовнішнім середовищем, пошуком шляхів виживання підприємств за умов нестабільності валютного курсу та неналежної курсової політики держави. Міцність фінансово-валютної системи країни визначає її економічну незалежність, тим самим роблячи її привабливою для інвесторів. Збільшення зарубіжних інвестицій приводить до збільшення попиту на національну валюту з боку іноземних інвесторів, що виражається у зростанні курсу. Ефективне формування та використання грошових ресурсів активно впливає на фінансові результати й економічний стан підприємства, даючи змогу досягати успіху з мінімально необхідним у сучасних умовах розміром оборотного капіталу, за допомогою якого забезпечується оптимальна структура грошових ресурсів та здійснюється нарощування виробничого потенціалу підприємства, а також фінансування поточної господарської діяльності.
Економічна сутність грошових ресурсів, які розглядаються в контексті фінансових, їх взаємозалежність з поняттям «капітал» стали предметом дослідження таких учених, як: І. Бланк, Ю. Воробйов, М. Коробов, В. Куцик, М. Кашуба, В. Опарін, Н. Пойда-Носик, О. Ривак та інші.

У вітчизняній та зарубіжній літературі ефективності формування грошових ресурсів присвячені праці: О. Андрусяк, В. Белолипецького, М. Бердар, С. Власюк, А. Загороднього, І. Зятковського, М. Лагун, Р. Сороки та ін. Але недостатньо приділяється уваги вирішенню питання, пов’язаного з управлінням грошовими ресурсами підприємств з метою підвищення ефективності їх використання. Зокрема, це розглядають: В. Бездорова, А. Гриньов, А. Кравцова, О. Митрухіна, Г. Партин, С. Попов, І. Хома та ін.

Економічна сутність курсової політики, теоретичні основи її визначення та впливу факторів на формування і стабілізацію валютного курсу, що є головним завданням курсової політики, методи та інструменти, її вплив на формування й ефективне використання грошових ресурсів детально досліджували численні вітчизняні науковці, зокрема, Я. Белінська, Л. Красавіна, А. Кулінець, М. Кульчицький, Н. Жмурко, С. Куреченко, Н. Міклашевська, А. Хлопов, А. Мороз, С. Мочерний, А. Наговицин, О. Пасічник, О. Петрик, О. Ривак, Б. Сас, А. Філіпенко, В. Мазуренко, В. Сикора та інші.

Незважаючи на велику кількість наукових праць, які висвітлюють питання економічної діяльності підприємств під впливом курсової політики, все ж таки залишається нерозкритим питання ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємств під впливом курсової політики, що зумовлює актуальність теми дисертації. 

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Роботу виконано згідно з планами наукових досліджень Запорізької державної інженерної академії Міністерства освіти і науки, молоді та спорту України за темою: «Організація стійкого функціонування підприємства на основі розробки моделі антикризового управління» (номер державної реєстрації 0109U000652, 2009–2011 рр.). У межах зазначеної теми безпосередньо дисертантом вирішення питання щодо підвищення ефективності формування та використання грошових ресурсів промислового підприємства за умов змін моделі курсової політики країни.

Мета й завдання дослідження. Метою роботи є розвиток теоретико-методичних основ формування та використання грошових ресурсів підприємств за умов впливу на них курсової політики країни, а також розробка практичних рекомендацій щодо підвищення ефективності їх використання.
Відповідно до мети дослідження було поставлено такі завдання:

· розкрити теоретичні засади формування грошових ресурсів підприємств та впливу на них курсової політики;

· удосконалити концептуальні засади щодо формування та використання грошових ресурсів підприємств;

· провести аналіз формування грошових ресурсів на машинобудівних підприємствах України;

· удосконалити методичний підхід щодо обґрунтування вибору стратегії розвитку підприємства з огляду на тенденції розвитку курсової політики країни;

· розвинути методичний підхід щодо підвищення ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємств на основі вибору моделі управління валютними ризиками;

· обґрунтувати стратегію управління грошовими ресурсами підприємств машинобудування з метою підвищення їх ефективності формування та використання за умов наявної курсової політики;

· розвинути теоретичні підходи щодо встановлення взаємозв’язку між чинниками, які впливають на ефективність формування та використання грошових ресурсів підприємств за умов покращення курсової політики країни.

Об’єкт дослідження – процес формування грошових ресурсів підприємств машинобудування та вплив на нього курсової політики.

Предмет дослідження – теоретико-методичні засади та практичні рекомендації щодо формування грошових ресурсів підприємств машинобудування під впливом курсової політики.

Методи дослідження. З метою забезпечення достовірності та обґрунтованості одержаних результатів дослідження та для вирішення поставлених завдань використовувалися такі методи: метод термінологічного аналізу – для вдосконалення термінологічного апарату авторського визначення понять «курсова політика» та «грошові ресурси»; метод операціоналізації понять – для визначення предмета, його обсягів та періодів дослідження, збору й первинної обробки інформації; структурно-функціональний метод – для виділення методів та інструментів регулювання курсової політики, їх впливу на ефективність формування та використання грошових ресурсів підприємств машинобудування; структурно-системний метод – для при комплексного дослідження курсової політики, ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємств під впливом інструментів курсової політики та пропозицій щодо її підвищення; метод прогнозування на основі фундаментального аналізу – для прогнозування валютного курсу; метод SWОТ-аналізу – для розробки пропозицій щодо підвищення ефективності процесу формування та використання грошових ресурсів на основі економічних та організаційних шляхів покращення курсової політики; метод Сааті – для вибору оптимальної моделі курсової політики країни та виявленні взаємозв’язку між чинниками, які впливають на ефективність формування й використання грошових ресурсів підприємств і на реалізацію курсової політики.
Теоретичну та методологічну основу проведених досліджень становлять наукові праці вітчизняних та зарубіжних вчених, матеріали науково-практичних конференцій з питань визначення інструментів курсової політики, їх впливу на економіку підприємств, моделі курсової політики, структури грошових ресурсів підприємств, та управління нею, ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємств, а також законодавчі та нормативно-правові акти Верховної Ради України, Укази Президента України, Постанови Кабінету Міністрів України, постанови, прийняті економічною комісією МВФ та інформаційними агентствами.

Фактологічною основою дослідження стали інформаційні матеріали статистичних щорічників та бюлетенів Державної служби статистики України, періодичні видання Національного банку України, World Economic Outlook та Working papers за даними МВФ, інформація з електронних ресурсів, звіти та статистичні дані машинобудівних підприємств Запорізького регіону, результати досліджень Запорізької державної інженерної академії та власних досліджень, на підставі яких автор визначив вплив курсової політики на ефективність формування та використання грошових ресурсів підприємств.

Наукова новизна дослідження. Внаслідок проведеного дослідження було отримано такі наукові результати:
удосконалено:

· концептуальні засади щодо формування та використання грошових ресурсів підприємств шляхом встановлення впливу курсової політики країни на кожну зі складових грошових ресурсів підприємства на основі аналізу динаміки валютного курсу та інструментів курсової політики, що дає змогу оптимізувати структуру грошових ресурсів машинобудівного підприємства та підвищити ефективність їх використання;

· стратегію управління грошовими ресурсами підприємства, яка, на відміну від відомих, включає три етапи її формування: перший етап передбачає аналіз фінансової стратегії підприємства на основі визначення показників середньорічного темпу зростання власних грошових ресурсів, частки власного капіталу в загальному розмірі капіталу, коефіцієнта рентабельності власного капіталу, співвідношення необоротних та оборотних активів і коефіцієнта платоспроможності; другий етап – аналіз цих показників згідно із зовнішнім та внутрішнім середовищем підприємства; третій етап – визначення на основі розрахунків цих показників відповідного типу стратегії, що дає змогу покращити фінансовий стан підприємств;
· методичний підхід щодо обґрунтування вибору стратегії розвитку підприємства, який, на відміну від існуючих, враховує етап розвитку курсової політики країни, зокрема посткризовий, для якого характерне використання інструментів дисконтної політики, спрямованої на підвищення вартості національної валюти, та девізної політики для стабілізації валютних резервів та валютного курсу гривні за допомогою валютних аукціонів, що дає змогу знизити валютні ризики та підвищити фінансові показники підприємства;

дістали подальшого розвитку:

· методичний підхід щодо підвищення ефективності формування та використання грошових ресурсів машинобудівних підприємств на основі вибору моделі управління валютними ризиками, що, на відміну від інших, дає змогу систематизувати заходи, які враховують особливості наявної курсової політики, що дає можливість підтримати цінову стабільність на продукцію машинобудівних підприємств на противагу гнучкості обмінного курсу;
· теоретичні підходи щодо встановлення взаємозв’язку між чинниками, які впливають на ефективність формування й використання грошових ресурсів підприємств, та оптимальними умовами для впровадження нової моделі курсової політики, що дає змогу підвищити основні показники діяльності машинобудівних підприємств.

Практичне значення одержаних результатів. Основні положення та результати дослідження мають практичне значення, яке полягає в обґрунтуванні концептуальних засад щодо ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємств машинобудування під впливом курсової політики країни.
Практичне значення результатів дисертації та їх використання в господарський діяльності підтверджене відповідними довідками промислових підприємств Запорізького регіону: ТОВ «Запорізький завод «Перетворювач» (довідка №2897 від 5.07.2011 р.), ПАТ «Запорізький завод надпотужних трансформаторів» (довідка №10-000/1253 від 04.10.2011 р.).

Теоретичне значення роботи полягає у поглибленні методичних підходів до визначення ефективності формування та використання грошових ресурсів під впливом курсової політики, підвищення ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємств на основі вибору оптимальної моделі курсової політики країни, розвитку механізмів стратегічного управління грошовими ресурсами підприємства.

Особистий внесок здобувача. Теоретичні обґрунтування, практичні рекомендації, висновки та пропозиції, які отримані в ході проведення дослідних робіт, розроблено автором самостійно. У наукових працях, опублікованих у співавторстві, особистий внесок здобувача відображено у списку публікацій.
Апробація результатів дисертації. Основні положення та практичні результати дослідження доповідались та обговорювались на науково-практичних конференціях: Міжнародній науково-практичній конференції «Структурні реформи та трансформації в промисловості: перспективи та пріоритети» (м. Донецьк, 2010 р.), Всеукраїнській науково-практичній конференції «Соціально-економічні орієнтири розвитку регіонів України» (м. Миколаїв, 2010 р.), XV Науково-технічній конференції студентів, магістрів, аспірантів і викладачів ЗДІА «Проблеми економічного розвитку в сучасних умовах» (м. Запоріжжя, 2010 р.), XVІ Науково-технічній конференції студентів, магістрів, аспірантів і викладачів ЗДІА «Проблеми економічного розвитку в сучасних умовах» (м. Запоріжжя, 2011 р.).

Публікації. За темою дослідження опубліковано 12 наукових праць, з них 8 – у наукових фахових виданнях (загальним обсягом 3,88 д.а., які належать особисто здобувачеві), 4 – матеріали конференцій. Загальний обсяг публікацій – 4,33 д.а.
Обсяг і структура дисертації. Дисертаційна робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел, додатків. Загальний текст роботи становить 184 сторінки, з них 5 додатків – на 7 сторінках, 44 таблиці, 26 рисунків, список використаних джерел 172 найменування на 18 сторінках.
ОСНОВНИЙ ЗМІСТ РОБОТИ

У першому розділі – «Теоретичні засади формування грошових ресурсів підприємств та впливу на них курсової політики» - проведено дослідження економічної сутності грошових ресурсів підприємств та впливу курсової політики на їх формування.

Однією з необхідних умов ефективного розвитку підприємства, зокрема формування та використання грошових ресурсів, у сучасних реаліях є визначення оптимальної курсової політики країни. Це дасть змогу підприємству ефективно формувати, накопичувати та відтворювати свої грошові ресурси. При аналізі ефективності формування грошових ресурсів під впливом курсової політики фінансові ресурси розглядаються як сукупність коштів, що перебувають у розпорядженні держави та суб’єктів господарювання. 
Проаналізувавши підходи вітчизняних і зарубіжних учених щодо розуміння сутності грошових ресурсів підприємства, необхідно останні визначити як сукупність власних, позичених і залучених грошових коштів, що змінюються у процесі господарського кругообігу та зосереджуються у відповідних фондах для забезпечення безперервності відтворення й досягнення головної мети підприємства – отримання максимального прибутку та являють собою капітал у грошовій формі. Необхідною умовою ефективної діяльності підприємств є визначення джерел формування грошових ресурсів (рис. 1). Детальне вивчення кожного з цих джерел формування грошових ресурсів надасть нам можливості проаналізувати як саме на них впливає курсова політика.

[image: image1]
Рис. 1. Джерела формування грошових ресурсів підприємства
На процес формування грошових ресурсів має великий вплив курсова політика, яку проводить держава, бо в умовах сьогодення валютний курс виступає не лише відображенням економічних і політичних процесів, а й дієвим інструментом впливу на темпи та пропорції розвитку економічного середовища, у якому функціонує підприємство. В Україні курсова політика реалізується як напрям валютної, яка, у свою чергу, виступає складовою грошово-кредитної політики. Виходячи з цього, необхідно проаналізувати теоретичні підходи до тлумачення курсової політики у поєднанні з аналізом валютної політики в цілому та як складової монетарної політики зокрема. Курсова політика розглядається як комплекс заходів національного банку, які спрямовані на підтримку стабільного валютного курсу за допомогою використання інструментів дисконтної та девізної політики (зміна ставки рефінансування, валютні інтервенції, диверсифікація, девальвація та ревальвація валют, регулювання валютного режиму, встановлення валютних обмежень). Курсова політика виступає складовою валютно-курсової та монетарної політики та використовує форми, методи й інструменти їх обох.

Що стосується саме ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємства під впливом курсової політики, то воно відбувається за рахунок використання інструментів дисконтної та девізної політик, методів валютних обмежень і контролю, які коригують обсяг залученого й позичкового капіталу. Тому для ефективного формування і використання грошових ресурсів підприємства необхідно враховувати заходи наявної курсової політики, яка сприятиме покращенню та оптимізації структури грошових ресурсів з урахуванням усіх її недоліків і переваг. З цією метою удосконалено концептуальні засади щодо формування та використання грошових ресурсів підприємств шляхом встановлення впливу курсової політики країни на кожну зі складових грошових ресурсів підприємства на основі аналізу динаміки валютного курсу та інструментів курсової політики.
Для підтримки ефективного формування грошових ресурсів підприємств визначено систему управління грошовими ресурсами, яка є складовою як стратегічних, так і короткочасних планів підприємства, і спрямована на збереження платоспроможності та фінансової стійкості, більш раціонального використання активів і джерел фінансування, а також мінімізації витрат на фінансування діяльності підприємств машинобудування. 

У другому розділі – «Аналіз процесу формування грошових ресурсів машинобудівних підприємств з урахуванням впливу курсової політики» – проведено дослідження ефективності формування грошових ресурсів підприємств машинобудування з урахуванням впливу курсової політики.
Проведений аналіз машинобудівної галузі України дав змогу визначити, що в країні спостерігається збільшення питомої ваги  продукції підприємств машинобудування, але це відбувається не досить високими темпами. Це зумовлено рядом проблем, зокрема уповільненням темпів виробництва за рахунок зменшення внутрішнього і зовнішнього попиту на продукцію та зниження інвестиційної активності суб’єктів господарювання внаслідок світової фінансової кризи в країні, що, у свою чергу, позначилося на динаміці експорту, імпорту продукції та інвестиційній привабливості підприємств машинобудування.

У 2008–2009 рр. спостерігалося значне скорочення обсягів експорту та інвестицій в основний капітал підприємств машинобудування. Лише в 2010–2011 рр. відбулося їх поступове збільшення за цими показниками, але це не вирішило проблем у галузі. Для їх вирішення, перш за все, необхідно оновлювати технічну та технологічну базу у виробництві продукції машинобудування, створювати на державному рівні програми для розвитку високоефективних сучасних галузей, що надасть змогу вітчизняним виробникам підвищити конкурентоспроможність своєї продукції серед інших виробників машинобудівного комплексу.

Для встановлення ефективності формування та використання грошових ресурсів під впливом курсової політики проаналізовано динаміку валютного курсу гривні та визначено, що в період 2006–2011 рр. національна валюта стрімко девальвувала. Це негативно вплинуло на ефективність формування позикового капіталу (підвищуючи ціну повернення та знижуючи рентабельність його використання) та власного капіталу (спостерігалося зменшення його частки у сукупному розмірі грошових ресурсів). 

Визначено інструменти курсової політики, які допомогли утримувати девальваційний тиск на національну валюту та оптимізувати структуру грошових ресурсів, зокрема валютні інтервенції, валютні обмеження та валютний контроль.

Для ТОВ «Запорізький завод «Перетворювач» і ПАТ «Запорізький завод надпотужних трансформаторів» розраховано основні показники ефективності формування та використання грошових ресурсів (табл. 1, табл. 2), а також графічно відображено вплив на них курсової політики (рис. 2, рис. 3). А саме: показники ефективності використання власних грошових ресурсів (рентабельність і коефіцієнт оборотності власних грошових ресурсів) та ефективності використання позикових грошових ресурсів (рентабельність та коефіцієнт оборотності позикових грошових ресурсів, коефіцієнт оборотності поточних зобов’язань і коефіцієнт оборотності кредиторської заборгованості за товари). 
Таблиця 1

Показники ефективності використання грошових ресурсів ТОВ «Запорізький завод «Перетворювач» за 2007–2011 рр.
	Показники
	Роки

	
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011

	Ефективність використання власних грошових ресурсів

	рентабельність власних грошових ресурсів
	-0,005
	-0,16
	0,00001
	-0,13
	0,058

	коефіцієнт оборотності власних грошових ресурсів
	0,52
	0,60
	0,53
	0,54
	0,65

	Ефективність використання позикових грошових ресурсів

	рентабельність позикових грошових ресурсів
	-0,02
	-0,3
	0,0004
	-0,2
	0,009

	коефіцієнт оборотності позикових грошових ресурсів
	1,70
	1,21
	1,14
	0,73
	0,94

	коефіцієнт оборотності поточних зобов’язань
	2,65
	2,05
	1,75
	1,6
	2,15

	коефіцієнт оборотності кредиторської заборгованості за товари
	56,74
	18,13
	10,75
	7,88
	8,46


Отримані результати (див. табл. 1, табл. 2) щодо ефективності використання грошових ресурсів свідчать, що з кожним роком частка власного капіталу у сукупному розмірі грошових ресурсів зменшувалася, а питома вага позик, кредитів, кредиторської заборгованості збільшувалися. З огляду на те, що ТОВ «Запорізький завод «Перетворювач» та ПАТ «Запорізький завод надпотужних трансформаторів» є експортоорієнтованими підприємствами, для них позитивною є девальвація гривні відносно долару США, але лише з фінансової точки зору, бо що стосується їх економічної діяльності, то тут нестійке становище країни погіршує відносини з країнами-партнерами.
Таблиця 2

Показники ефективності використання грошових ресурсів 

ПАТ «Запорізький завод надпотужних трансформаторів» 
за 2007–2011 рр.
	Показники
	Роки

	
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011

	Ефективність використання власних грошових ресурсів

	рентабельність власних грошових ресурсів
	0,008
	0,033
	0,096
	0,038
	0,058

	коефіцієнт оборотності власних грошових ресурсів
	0,796
	0,732
	0,401
	0,537
	0,619

	Ефективність використання позикових грошових ресурсів

	рентабельність позикових грошових ресурсів
	0,50
	0,88
	1,82
	1,34
	0,40

	коефіцієнт оборотності позикових грошових ресурсів
	2,05
	2,25
	5,02
	5,48
	4,27

	коефіцієнт оборотності поточних зобов’язань
	3,83
	4,10
	16,74
	26,06
	14,56

	коефіцієнт оборотності кредиторської заборгованості за товари
	14,11
	7,73
	5,62
	4,35
	6,04


Також за результатами, які були отримані у процесі дослідження показників ефективності використання грошових ресурсів, визначено, що рентабельність використання та оберненість власних і позикових грошових ресурсів знижується так само, як і коефіцієнт оберненості поточних зобов’язань та кредиторської заборгованості.
Курсова політика країни впливає на джерела формування грошових ресурсів, вартість позикового капіталу, рентабельність їх використання, оборотність грошових ресурсів, поточні зобов’язання та кредиторську заборгованість за товари (див. рис. 2, рис. 3). Чим швидше в країні відбувається девальвація національної одиниці, тим менш стійким є економічний та фінансовий стан підприємств машинобудування. Крім того, суб’єкт господарювання більшою мірою є залежним від зовнішнього фінансування, а за умов кризи таке фінансування обходиться дорого та не всі позичальники хочуть ризикувати своїм капіталом, тому не інвестують його у країну з нестійкою економічною й політичною ситуацією.
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Рис. 2. Залежність власних і позичених грошових ресурсів ТОВ «Запорізький завод «Перетворювач» від зміни курсової політики
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Рис. 3. Залежність власних і позичених грошових ресурсів ПАТ «Запорізький завод надпотужних трансформаторів» від зміни курсової політики

Управління грошовими ресурсами підприємства машинобудування сприяє їх ефективному формуванню та використанню, а також своєчасному виявленню недоліків в економічній і фінансовій діяльності підприємства та дає змогу знайти резерви для їх усунення. Проведений аналіз процесу стратегічного управління грошовими ресурсами свідчить, що доцільно пройти такі етапи: проаналізувати фінансову стратегію підприємства і стратегію управління грошовими ресурсами та надати оцінку результатам цього аналізу. На кожному з цих етапів здійснюються розрахунки: середньорічного темпу зростання власних ресурсів; їх питомої ваги у загальному обсязі ресурсів; коефіцієнта рентабельності та платоспроможності; співвідношення оборотних і необоротних активів. Ці показники дають змогу визначити, який тип стратегії підійде для підприємств ТОВ «Запорізький завод «Перетворювач» та ПАТ «Запорізький завод надпотужних трансформаторів». На підставі отриманих результатів було встановлено, що зазначеним підприємствам необхідно провадити антикризову стратегію управління грошовими ресурсами.

У третьому розділі – «Шляхи підвищення ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємств за умов наявної курсової політики» – досліджено напрями й заходи, які сприятимуть підвищенню ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємств.

Вплив курсової політики України, яка пройшла чотири етапи свого розвитку та передбачала впровадження дій щодо стабілізації валютного курсу, негативно позначився на ефективності формування і використання грошових ресурсів підприємств. Пряма залежність гривні від долара США призвела до фінансової кризи в країні, з якої розпочався новий етап у розвитку курсової політики – посткризовий, що став збитковим для більшості підприємств машинобудування у сфері формування грошових ресурсів (рис. 4). 

Проведений фундаментальний аналіз тенденцій розвитку курсової політики дав змогу спрогнозувати її вплив на формування та використання грошових ресурсів підприємств у 2013 р. і зробити висновок про те, що подальша девальвація національної валюти ускладнить економічну ситуацію на підприємствах машинобудівної галузі в напрямах розширення ринку збуту, підвищення інвестиційної привабливості тощо.
Поява нових джерел формування грошових ресурсів підприємств машинобудівної галузі залежить від вибраної моделі курсової політики за умови стабілізації курсу національної валюти та підвищення інвестиційного клімату в країні. З цією метою проаналізовано переваги та недоліки різних моделей курсової політики, а також розглянуто за допомогою методу попарних порівнянь Т. Сааті чинники політичного, економічного, організаційного й психологічного впливу курсової політики на формування та ефективність використання грошових ресурсів підприємств. Так, до негативних наслідків реалізації курсової політики належать зростання валютних дисбалансів на підприємстві, зниження цінової конкурентоспроможності товаровиробників, які реалізують продукцію як на внутрішньому, так і на зовнішньому ринках. Тому необхідно визначити оптимальну модель управління валютними ризиками для підприємств машинобудування, враховуючи особливості наявної курсової політики, яка сприятиме ціновій стабільності на продукцію машинобудівних підприємств та мінімізації валютних ризиків на противагу гнучкості обмінного курсу.
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Рис. 4. Вплив курсової політики на діяльність підприємств машинобудування у період 2001–2011 рр. (у % до загальної кількості підприємств)
Оптимальна модель  управління валютними ризиками поєднує оперативні заходи (управління балансом, метод прискорення та затримки платежів) з використанням інструментів строкового валютного ринку та захисту активів. У зв’язку з цим визначено чинники, які впливають на ефективність формування та використання грошових ресурсів  при успішному запровадженні нової моделі курсової політики (рис. 5).
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Рис. 5. Залежність формування та використання грошових ресурсів машинобудівного підприємства від впливу курсової політики 

Для обґрунтування вибору стратегії розвитку підприємства подана оцінка впливу чинників зовнішнього та внутрішнього середовища існування системи курсової політики з метою виявлення зовнішніх можливостей, загроз, її внутрішніх сильних і слабких сторін. Аналіз засвідчив, що в країні існує ряд слабких місць, які призводять до девальвації курсу гривні, що, у свою чергу, ускладнює поповнення джерел формування грошових ресурсів на вітчизняних підприємствах, зокрема невигідні відсоткові ставки, відсутність умов для стабільного зростання обсягів ВВП тощо. З огляду на результати SWOT-аналізу курсової політики України розглянуто їх вплив на формування та використання грошових ресурсів підприємств машинобудівного комплексу (рис. 6). 
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Рис. 6. Формування та використання грошових ресурсів підприємств машинобудування під впливом курсової політики за результатами її SWOT-аналізу.
Виявлено, що сильні сторони та можливості покращення курсової політики матимуть позитивний вплив на діяльність машинобудівних підприємств, відповідно, слабкі сторони та загрози для проведення успішної курсової політики матимуть негативний вплив. Обґрунтовано необхідність поглиблення інвестиційно-інноваційних процесів на машинобудівних підприємствах, які сприятимуть ефективному формуванню та використанню грошових ресурсів.

ВИСНОВКИ

У результаті досягнення поставленої мети були вирішені завдання, пов’язані з процесами формування та використання грошових ресурсів під впливом на них курсової політики країни:

1. Визначення джерел формування грошових ресурсів підприємств дало змогу виявити їх взаємозв’язок з курсовою політикою, який полягає в: ефективному управлінні валютним курсом, що, у свою чергу, визначає вартість зовнішніх джерел фінансування підприємств; реалізації дисконтної політики, яка впливає на доступність та ціну внутрішнього фінансування підприємств; управлінні золотовалютними резервами, достатні обсяги яких слугують гарантом для іноземних інвесторів, а прибутки від ефективного управління якими можна спрямувати на реалізацію інвестиційних проектів. 

2. З метою оптимізації структури грошових ресурсів підприємств та підвищення ефективності їх використання, удосконалено концептуальні засади щодо формування та використання грошових ресурсів підприємств шляхом встановлення впливу курсової політики країни на кожну зі складових грошових ресурсів підприємства на основі аналізу динаміки валютного курсу та інструментів курсової політики.
3. Аналізуючи ефективність формування та використання грошових ресурсів під впливом курсової політики України на прикладі підприємств ТОВ «Запорізький завод «Перетворювач» та ПАТ «Запорізький завод надпотужних трансформаторів», визначено чинники, які сприяють підвищенню ефективності формування та використання грошових ресурсів підприємств, враховуючи динаміку валютного курсу гривні, інструменти курсової політики.

4. Запропонований методичний підхід щодо обґрунтування вибору стратегії розвитку підприємства враховує етапи реалізації курсової політики країни, зокрема особливості посткризового етапу, для якого характерне використання інструментів дисконтної політики, спрямованої на підвищення вартості національної валюти, та девізної політики для стабілізації валютних резервів і валютного курсу гривні за допомогою валютних аукціонів. Виділено чотири етапи розвитку курсової політики: адаптаційний, антикризовий, стабілізаційний, посткризовий – та проаналізовано динаміку зміни показників економічної діяльності машинобудівних підприємств та обсяги їх виробництва згідно з цими етапами.
5. Удосконалено методичний підхід щодо підвищення ефективності формування та використання грошових ресурсів машинобудівних підприємств на основі  поєднання стратегії управління валютними ризиками, які враховують особливості наявної курсової політики. Це дають змогу визначити оптимальну модель управління валютними ризиками шляхом систематизації заходів, спрямованих на підтримання цінової стабільності на продукцію машинобудівних підприємств на противагу гнучкості обмінного курсу. Ця модель  поєднує оперативні заходи (управління балансом, метод прискорення та затримки платежів) з використанням інструментів строкового валютного ринку та захисту активів.
6. Обґрунтована стратегія управління грошовими ресурсами підприємства на прикладі ТОВ «Запорізький завод «Перетворювач» та ПАТ «Запорізький завод надпотужних трансформаторів» складається з трьох етапів. На першому етапі передбачено аналіз існуючої стратегії управління грошовими ресурсами підприємств на підставі показників середньорічного темпу зростання власних грошових ресурсів, частки власних грошових ресурсів у загальному розмірі капіталу, коефіцієнта рентабельності власного капіталу, співвідношення необоротних та оборотних активів та коефіцієнта платоспроможності. На другому етапі здійснюється аналіз фінансового стану підприємств, а на третьому – на основі розрахунків цих показників визначається відповідний тип стратегії з метою покращення фінансового стану підприємств.
7. Використовуючи метод попарних порівнянь Т. Сааті, визначено політичні, економічні, організаційні та психологічні чинники впливу курсової політики на формування та використання грошових ресурсів машинобудівних підприємств за умов впровадження режиму гнучкого валютного курсу з подальшим таргетуванням інфляції. На їх підставі встановлено, що успішне запровадження нової системи, яка стабілізуватиме курс національної валюти, сприятиме підвищенню інвестиційної активності, збільшенню виробничого потенціалу машинобудівних підприємств за рахунок запровадження інноваційної політики, сприятиме вільному ринковому ціноутворенню, що, у свою чергу, зумовить посилення конкурентних переваг кожного з підприємств.
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АНОТАЦІЯ
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Дисертаційна робота присвячена теоретичним і практичним аспектам формування грошових ресурсів підприємств машинобудівного комплексу та впливу на них курсової політики. У роботі висвітлено теоретичні питання визначення економічної сутності грошових ресурсів підприємств, структури та джерел їх формування; економічну сутність курсової політики, її інструменти, форми та методи впливу на процес формування грошових ресурсів.

Здійснено аналіз структури грошових ресурсів підприємств машинобудування, розраховано показники рентабельності власних та позикових грошових ресурсів, визначенно інструменти курсової політики, які сприяли укріпленню курсу національної валюти, що дало змогу графічно відобразити вплив курсової політики на кожну зі складових грошових ресурсів підприємств.

Розроблено послідовну систему управління грошовими ресурсами підприємств машинобудування на основі визначення відповідних показників, за результатами яких надається можливість визначити тип стратегії управляння грошовими ресурсами. На основі методу Сааті визначено чинники, які сприяють успішному впровадженню гнучкого режиму валютного курсу в Україні з подальшим таргетуванням інфляції та водночас мають вплив на ефективність формування та використання грошових ресурсів.

Ключові слова: грошові ресурси підприємств, власні грошові ресурси, позичені грошові ресурси, курсова політика, інструменти курсової політики, валютний курс.

АННОТАЦИЯ

Авдей Е.К. Формирование денежных ресурсов предприятий машиностроения и влияние на них курсовой политики. – На правах рукописи. 

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук по специальности 08.00.04 – экономика и управление предприятиями (по видам экономической деятельности). – Классический приватный университет. ( Запоріжжя, 2013.
Диссертация посвящена теоретическим и практическим аспектам формирования денежных ресурсов предприятий машиностроительного комплекса и влияния на них курсовой политики. В работе освещены теоретические вопросы определения экономической сущности денежных ресурсов предприятий, структуры и источников их формирования; экономическая сущность курсовой политики, ее инструменты, формы и методы влияния на процесс формирования денежных ресурсов.

Проанализирована структура денежных ресурсов предприятий, машиностроения, рассчитаны показатели рентабельности собственных и заемных денежных ресурсов, определены инструменты курсовой политики, которые способствовали укреплению курса национальной валюты, что позволило графически отобразить влияние курсовой политики на каждую из составляющих денежных ресурсов предприятий. Определены модели управления курсовой политикой, выявлены их преимущества и недостатки, которые либо способствуют, либо снижают эффективность формирования денежных ресурсов. Разработана последовательная система управления денежными ресурсами предприятий машиностроения на основе рассчета соответствующих показателей, по результатам которых предоставляется возможность определить тип стратегии управления денежными ресурсами.

Выделено четыре этапа развития курсовой политики Украины и проанализирована экономическая деятельность предприятий машиностроительного комплекса страны под ее воздействием в этот период. На основе метода Саати определены факторы, способствующие успешному внедрению гибкого режима валютного курса в Украине с последующим таргетированием инфляции и в то же время влияющие на эффективность формирования и использования денежных ресурсов предприятий. Также проведен SWOT-анализ курсовой политики Украины и на основе его результатов определены последствия позитивного и негативного влияния курсовой политики на эффективность формирования денежных ресурсов предприятий машиностроительного комплекса. Обоснована необходимость внедрения инвестиционно-инновационных процессов на предприятия, способствующие эффективному формированию и использованию их денежных ресурсов.

Ключевые слова: денежные ресурсы предприятий, собственные денежные ресурсы, занятые денежные ресурсы, курсовая политика, инструменты курсовой политики, валютный курс.

SUMMARY

Avdiei O.K. Formation of monetary resources of machine building enterprises and the influence of exchange rate policy on it. – Manuscript.

Thesis for scientific degree of the candidate of economic sciences on the specialty 08.00.04 – economics and enterprise management (by the types of economic activity). – Classical Private University. ( Zaporizhzhya, 2013.

The thesis is devoted to theoretical and practical aspects of the formation of monetary resources of machine building enterprises and the impact of exchange rate policy on it. It is highlighted the theoretical issues of determining economic basis of monetary resources of enterprises, the structure and sources of their formation, the economic basis of the exchange rate policy, its tools, forms and methods of influence on the formation of monetary resources.

It is analyzed the structure of monetary resources of machine building complex, calculated the cost effectiveness of own and borrowed monetary resources, determined exchange rate policy instruments that contributed to the strengthening of the national currency rate, which made it possible to represent graphically the effect of exchange rate policy on each of the components of the monetary resources of enterprises.

It is developed consecutive system of management of monetary resources of machine building enterprises on the basis of indicators calculation, on the results of which it will be opportunity to determine the type of strategy for management of monetary resources. Also on the basis of Saaty method it is defined the factors contributing to the successful introduction of a flexible exchange rate regime in Ukraine, followed by inflation targeting, and which at the same time, affect the efficiency of formation and use of monetary resources of enterprises.

Key words: monetary resources of enterprises, own monetary resources, borrowed monetary resources, exchange rate policy, instruments of exchange rate policy, the exchange rate.
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Диаграмма1
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динаміка валютного курсу гривні відносно дол. США
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Лист1

				динаміка валютного курсу гривні відносно дол. США		рентабельність власних грошових ресурсів		рентабельність позичених грошових ресурсів

		2007		5.05		0.08		0.5

		2008		5.26		0.33		0.88

		2009		7.79		0.96		1.82

		2010		7.91		0.38		1.34

		2011		7.98		0.058		0.4

				Для изменения диапазона данных диаграммы перетащите правый нижний угол диапазона.
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				Підприємства, які отримали прибуток		Підприємства, які зазнали збитків

		2001		64.1		35.9

		2002		61.6		38.4

		2003		63.3		36.7

		2004		65.7		34.3

		2005		66.7		33.3

		2006		66.7		33.3

		2007		69.2		30.8
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