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В статье обоснована необходимость применения программно-целевого метода в

управлении инвестиционными проектами промышленного предприятия. Раскрыт процесс
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The article grounds the necessity to apply the management by objectives during the investment
projects management at industrial enterprises. The process of developing an investment program at
an enterprise is demonstrated.
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Постановка проблеми. Активна інвестиційна діяльність промислових під-
приємств є основою забезпечення економічного розвитку країни. Однак роз-
виток промисловості неможливий без здійснення інвестицій. Становлення
ринкових відносин в Україні характеризується нестабільністю розвитку еко-
номічних систем, що обумовлює виникнення кризових явищ, підвищення
рівня ризиковості і, як результат, значне зниження економічної стійкості під-
приємств. За таких умов зростає значення управління інвестиційними про-
ектами промислового підприємства. Для забезпечення найбільшої ефектив-
ності управління актуальним є пошук нових метологічних підходів. Впровад-
ження програмно-цільового методу управління інвестиційними проектами
сприятиме розробці теоретичної бази та методичних рекомендацій, які дозво-
лять здійснити оцінювання інвестиційних можливостей і розробити шляхи
ефективної реалізації інвестиційної стратегії в сучасних умовах. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблемам управління інвести-
ційними проектами присвячено праці багатьох вітчизняних і зарубіжних нау-
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ковців. Окремі аспекти досліджували такі вчені, як П.В. Гудзь [3], Р.А. Райз-
берг [8] та інші. 

Метод програмно-цільового управління вперше використаний у СРСР у
середині 20-х років ХХ ст. при розробці Державного плану електрифікації. У
40-х рр. основні ідеї цього підходу були використані при розробці радянської
атомної зброї, а в 50-х і 60-х рр. – при розробці систем ракетного озброєння й
освоєння космосу.

Вагомий внесок у формування сучасного розуміння сутності програмно-
цільового методу зробили такі вчені, як В.Ф. Бєсєдін [7], А.В. Григорович [2],
П.В. Гудзь [3], Ю.О. Дегтярьова [4], П.І. Кононенко [6], Д.М. Стеченко [10],
М.В. Шарко [11] та інші.

Б.А. Райзберг визначає програмно-цільовий метод «як спосіб вирішення
великих і складних проблем шляхом розробки й реалізації системи програм-
них заходів, орієнтованих на цілі, досягнення яких забезпечує вирішення
проблем, що виникли» [8, 7].

Невирішені частини проблеми. У працях вчених вирішено широке коло
проблем теорії і практики управління інвестиційними проектами й сутності
програмно-цільового управління. Однак, незважаючи на загальну наукову
розробленість проблем, невирішеним залишається питання місця програмно-
цільового методу в управлінні інвестиційними проектами підприємства. 

Метою дослідження є аналіз процесу управління інвестиційними проек-
тами промислового підприємства на засадах програмно-цільового методу. 

Основні результати дослідження. Стратегія економічного зростання та ін-
теграції України до світового економічного простору передбачає забезпечення
конкурентоспроможного рівня розвитку підприємств усіх галузей економіки,
особливо промислових підприємств. Забезпечення стійкого становища під-
приємства на ринку та його економічного розвитку в довгостроковому періоді
вимагає відповідної інвестиційної підтримки. Це обумовлює необхідність
створення системи управління інвестиційними проектами на основі науково
виваженого передбачення її напрямків і форм, забезпечення реалізації загаль-
них цілей розвитку підприємства та адаптування до умов зовнішнього мінли-
вого середовища його функціонування. 

Управління інвестиційними проектами – це діяльність, спрямована на
відбір найбільш прибуткових і перспективних проектів та їх реалізацію з мак-
симально можливою ефективністю при заданих обмеженнях за часом, ресур-
сами, а також якості кінцевих результатів проекту (документованих, наприк-
лад, у технічному завданні).

Основою підвищення ефективності управління інвестиційними проекта-
ми є застосування принципів програмно-цільового методу. 

Суть методології програмно-цільового управління полягає в таких аспек-
тах [6, 104]:

- формування системи цілей управління та завдань вирішення кожної
проблеми;

- визначення шляхів вирішення завдань і вибору оптимального варіанту;
- розробка програми або стратегічного плану вирішення проблем, усунен-

ня перешкод для досягнення поставлених цілей;
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- визначення необхідних ресурсів і строків виконання програми й досяг-
нення кінцевої мети.

Ефективність програмно-цільового методу забезпечується посиленням
горизонтальних зв'язків на всьому циклі проектування. Це посилення досяга-
ється завдяки введенню організаційно-економічного механізму виділення
підцілей та їх орієнтації на досягнення загальної кінцевої мети («дерево ці-
лей»), всебічного аналізу умов виконання окремих етапів і робіт. Результатом
управління інвестиційними проектами на засадах програмно-цільового мето-
ду повинна стати розробка інвестиційної програми підприємства. Фрагмент
«дерева цілей» управління інвестиційною програмою підприємства зображено
на рис. 1.

Рис. 1. Фрагмент «дерева цілей» управління інвестиційною програмою
підприємства, розроблено за [4]

Інвестиційна програма – це комплекс, сформований для реалізації інвес-
тиційних проектів, згрупований з метою зручності управління [5, 50].

Для прийняття інвестиційних рішень щодо включення окремих проектів
до інвестиційної програми підприємства проводиться їх порівняння на основі
ранжування за окремими показниками ефективності й ризику. До методів оці-
нювання інвестиційних проектів при прийнятті рішення щодо їх включення
до інвестиційної програми належать: термін окупності інвестицій, рентабель-
ність інвестицій, метод чистої приведеної вартості, коефіцієнт ефективності
інвестицій тощо.

Як будь-який складний процес, формування інвестиційної програми про-
ходить в декілька етапів, кожен з яких складається з цілей і завдань.

На першому етапі розробки інвестиційної програми необхідно визначити
період формування інвестиційної стратегії підприємства та визначити основні
цілі інвестиційної діяльності. До цілей інвестиційної діяльності можуть відно-
ситись: зростання рівня прибутковості, модернізація обладнання, розширен-
ня асортименту продукції, підвищення якості тощо. 

Другий етап включає порівняння інвестиційної та загальної стратегій під-
приємства, що забезпечує узгодження їхніх цілей. 

На третьому етапі розробки інвестиційної програми визначаються напря-
ми й обсяги інвестування та здійснюється попередній відбір інвестиційних
проектів відповідно до цілей інвестиційної стратегії.

На наступному етапі проводиться аналіз інвестиційних проектів:
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- на відповідність цілям;
- на відсутність взаємозалежності;
- за показниками ефективності (NPV, IRR, термін окупності).
П'ятий етап включає формування остаточного варіанта інвестиційної

програми та її конкретизацію за періодами реалізації. На даному етапі повин-
на забезпечуватися зовнішня та внутрішня синхронізація у часі. Зовнішня
синхронізація передбачає узгодженність у часі реалізації інвестиційної страте-
гії із загальною стратегією розвитку підприємства, внутрішня – узгодженність
у часі реалізації окремих проектів інвестиційної програми між собою, а також
формування небхідних для цього інвестиційних ресурсів.

Розглянемо процес розробки інвестиційної програми на прикладі АТ
"Carlsberg Group" – одного з лідерів ринку пива України та світу. Вихідні дані
для формування інвестиційної програми:

1. Період формування інвестиційної стратегії – 5 років.
2. Основна мета – модернізація основних засобів.
3. Інвестиційні проекти та їх вартість:
- Контейнери для утилізації – 500 тис. грн.
- Обладнання для збільшення коефіцієнта утилізації – 1500 тис. грн.
- Встановлення PVPP-фільтру – 1165 тис. грн.
- Система поновлення тепла – 225 тис. грн.
- Встановлення мембрани для відокремлення спирту – 9600 тис. грн.
- Заміна мембранних модулей – 7800 тис. грн.
- Встановлення оптимізаторів охолодження – 1200 тис. грн.
- Оновлення бункерів – 3200 грн.
- Ізоляція труб – 600 тис. грн.
Кожен з проектів було проаналізовано за основними показниками ефек-

тивності. Результати розрахунків наведено у табл. 1. 

Таблиця 1. Формування інвестиційної програми, авторська розробка
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Отже, проаналізувавши отримані показники, можна зробити висновки
про доцільність включення до інвестиційної програми шести проектів із дев'я-
ти. Дані проекти відповідають термінам і цілям інвестиційної стратегії й забез-
печують найвищу ефективність.

Висновки. Застосування програмно-цільового методу в управлінні інвес-
тиційними проектами промислового підприємства забезпечує реалізацію
складних, розрахованих на великий проміжок часу цілей. Введення організа-
ційно-економічного механізму виділення підцілей та їх орієнтації на досяг-
нення загальної кінцевої мети («дерево цілей»), всебічний аналіз умов вико-
нання окремих етапів і робіт забезпечує ефективність програмно-цільового
управління інвестиційними проектами. Результатом управління інвестицій-
ними проектами на засадах програмно-цільового методу є розробка інвести-
ційної програми підприємства.

Інвестиційна програма являє собою комплекс, сформований для реаліза-
ції інвестиційних проектів, згрупований з метою зручності управління. Запро-
понований у статті алгоритм формування інвестиційної програми дозволить
значно знизити ризик включення до інвестиційної програми підприємства
низькоприбуткових і збиткових проектів.

Важливим напрямком подальших досліджень є аналіз процесу формуван-
ня інвестиційної програми та розробка механізму її оцінки.
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