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Вступ. Різна інтерпретація засобів і прийомів ана-
лізу інвестиційної привабливості забезпечує різних
суб’єктів аналізу необхідною інформацією для
прийняття обґрунтованих рішень, які відповідати-
муть поставленій меті. Але для правильного вибо-
ру об’єктів фінансового інвестування не завжди
достатньо результатів аналізу фінансового стану
підприємства. Проблема полягає в тому, що інве-
стиційні об’єкти можуть мати приблизно однакові
фінансові показники. Ускладнює вибір і належність
підприємств до різних галузей економіки. Для
прийняття обгрунтованого рішення інвестору не-
обхідні також інші відомості про потенційні об’єкти
інвестування, які потрібно проаналізувати і оцінити
їх вплив на вирішення даної проблеми.

Аналіз останніх джерел досліджень і пуб-
лікацій. Методи, які можуть використовуватись
для прийняття рішень, а саме: автоматичний вибір
на рівні рефлексів, вибір методом проб та поми-
лок, вибір на основі рекомендацій авторитетних
осіб, методом інтуїції, одержаної на основі прак-
тичної діяльності, вибір на основі виконаних роз-
рахунків, –  розглядались у наукових працях
К. Сороки, Ф. Перегудова, В. Алєксандрова,
А. Катренка, Т. Сааті, О. Бережної, О. Ємця.

Постановка завдання. На наш погляд, всі ви-
щезазначені методи прийняття рішень можуть ви-
користовуватись інвесторами. Проте для оптимі-
зації вибору об’єктів щодо фінансового інвесту-
вання розглянемо використання системного
підходу, основними принципами якого є взаємоз-
в’язок, багатоплановість, багатомірність, ієрар-
хічність, різнопорядковість, динамічність.

Основний матеріал і результати. Системний
аналіз представляє собою складний процес, що пе-
редбачає глибоке дослідження системи як сукуп-
ності засобів вирішення проблеми і розробку аль-

тернативних варіантів її розв’язання. Отже, основ-
ними вимогами до аналітика в цій галузі повинні
бути інтуїтивне мислення, неформальний підхід,
досконалі знання і практичні навички. У зв’язку з
цим в системному аналізі розроблено комплекс
формалізованих процедур, що орієнтуються на от-
римання практичного результату, головне місце
серед яких займає декомпозиція.

Декомпозиція в системному аналізі відповідає
аналізу в теорії пізнання. Вона полягає в розбитті
системи на підсистеми і вивчення підсистем, задач
– на підзадачі, цілей – на підцілі. Цей процес повто-
рюється, що призводить до створення деревовид-
них ієрархічних структур цілей задач і завдань си-
стеми, дослідження яких сприяє вивченню систе-
ми, її внутрішнього складу та функціонування.

Впродовж формування декомпозиції і до її за-
вершення для визначення оцінки якості виконаної
роботи необхідно з’ясувати два моменти: рівень
забезпеченості повноти декомпозиції і ступінь її
завершеності. Виконання декомпозиції і з’ясування
вказаних моментів здійснюється на основі моделі
системи. Модель визначається як спеціально ство-
рений для зручності дослідження об’єкт, що має
потрібний ступінь подібності до модельованого
об’єкта, адекватний цілям дослідження, створе-
ний суб’єктом чи особою, яка приймає рішення
відносно досліджуваної системи [1].

Заключний етап проведення декомпозиції по
кожній моделі характеризується двома критерія-
ми – простоти і повноти створеної моделі. Про-
стота декомпозиційної моделі визначається розм-
ірами дерева в глибину і в ширину. Рішення про
припинення процесу декомпозиції приймається на
основі компромісу між потрібною повнотою і ба-
жаною простотою моделі. Основою компромісу
є принцип суттєвості, відповідно до якого до скла-
ду моделі включають тільки суттєві компоненти
по відношенню до цілей аналізу. Повнота розгля-

УДК 658.14:658.15
ОСОБЛИВОСТІ ОБЛІКУ І АНАЛІЗУ

ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ ПІДПРИЄМСТВ
З ВИКОРИСТАННЯМ СИСТЕМНОГО ПІДХОДУ

А.Г. Коваленко, кандидат економічних наук.
Кременчуцький інститут Дніпропетровського університету ім. А. Нобеля.

The sequence of problem solving and the choice of investment object are investigated using the method of
hierarchy analysis and its influence on the method of financial investment choice, their reflection in accounting
and financial reports.

Key words: system analysis, financial investments, modeling, estimate.

© Коваленко А.Г., 2012.



73Економіка  і  регіон  №  6 (37)  -  2012  -  ПолтНТУ

Економіка та управління національним господарством

ду системи полягає у її всебічному розгляді. Тому
ми погоджуємось з визначенням вченого-аналі-
тика К.О. Сороки, що «декомпозиція – це не акт
побудови однієї моделі, вона може включати по-
будову деякої кількості моделей. Чим більше буде
використано моделей – основ для декомпозиції,
чим більше змістовних моделей буде побудова-
но, тим глибший і корисніший буде аналіз і більш
виваженими будуть рекомендації, які на основі
такого аналізу будуть розроблені» [2, с. 98].

Відповідність моделі і об’єкта моделювання ви-
значає людина, група людей, тобто певний суб’єкт,
яким в нашому дослідженні виступає інвестор.
Суб’єкт моделювання створює модель відповідно
до цілей аналізу. В процесі побудови моделі суб’єкт
відображає властивості об’єкта в моделі, якими в
нашому випадку будуть класифікаційні ознаки
фінансових інвестицій. Слід відзначити, що струк-
тура і зміст моделі залежать від того, хто її побуду-
вав і з якою метою. Отже, при створенні моделі
визначення пріоритетності напрямків інвестування
суб’єктом моделювання є інвестор, об’єктом мо-
делі – фінансові інвестиції. При цьому різні інве-
стори будуть формувати різні моделі, тому що цілі
зазначених суб’єктів також будуть відрізнятись.

Процес аналізу може застосовуватись для по-
слідовності ієрархій: результати одного рівня є да-
ними для іншого. Для цього використовується
метод аналізу ієрархій (МАІ), який представляє
собою «систематичну процедуру, що грунтуєть-
ся на їєрархічному представленні елементів, які
визначають суть проблеми. Проблема розбиваєть-
ся на простіші складові з наступним оцінюван-
ням особою, що приймає рішення, відносного
ступеня взаємодії елементів отримуваної ієрархі-
чної структури» [3, с. 171]. Слід зазначити, що
даний метод використовує жорсткі оцінки згідно
шкали відношень.

Як відомо, для вибору альтернативи часто вико-
ристовують експертні оцінки. Проте експертам та-
кож складно визначати одну альтернативу з багать-
ох при наявності різних характеристик. Вважається,
що одним з кращих систематичних методів вирі-
шення проблеми вибору в таких випадках є метод
бінарних (парних) порівнянь. Його сутність в тому,

що при наявності багатьох альтернатив існує
складність реальної оцінки кожної них, тому прово-
диться порівняння попарно двох альтернатив між
собою і віддається перевага тій чи іншій.

У зв’язку з тим, що експертні оцінки не зав-
жди однозначні і визначаються в якісних оцінках,
виникає необхідність кількісного оцінювання аль-
тернатив. Для зведення всіх шкал в єдину вико-
ристовується шкала відносної важливості (зна-
чимості, переваги), запропонована відомим аме-
риканським системним аналітиком Т. Сааті. Вона
виявилась ефективною у застосуванні порівняно
з іншими подібними шкалами [4]. Основна пере-
вага даної шкали полягає в тому, що якісна різни-
ця переваги одного об’єкта чи однієї альтернати-
ви над іншою має достатню точність і в практичній
діяльності може виражатись числовим значенням.

 Шкалу Сааті наведено в табл. 1, де вказано
ступінь переваги одного об’єкта в порівнянні з
іншими та числова міра цієї переваги. Таким чи-
ном, за допомогою даної шкали порівнюються
фактори ієрархії на кожному рівні і визначаються
найбільш суттєві і переважні з них саме для да-
ного конкретного інвестора.

Шкалу Сааті використовують для парних по-
рівнянь з урахуванням експертних оцінок. Вона
виявилась придатною для розв’язання багатьох
завдань, отримала широке розповсюдження у
багатьох методах системного аналізу. Шкала Сааті
застосовується навіть в тих випадках, коли ха-
рактерною рисою об’єкта є одна величина, вира-
жена в сильній шкалі. Це доцільно проводити тоді,
коли відмінності об’єктів, виражені числом, бу-
дуть незначними, проте отримання цих відмінно-
стей вимагає значних зусиль і призводить до якіс-
них змін об’єкта. Оцінювання за шкалою Сааті
здійснюється за результатами суджень експертів,
якими виступають фахівці, що працюють в даній
галузі, достатньо обізнані з предметом аналізу і
володіють методами експертних оцінок.

Важливим питанням, що потребує вирішення на
початковій стадії системного аналізу, є вибір точ-
ки зору. Ця процедура передбачає пошук вибору
такої особи, з точки зору якої система розглядається
в повному обсязі і найбільшій відповідності постав-

Таблиця 1. Шкала відносної важливості

Визначення переваги одного об’єкта в порівнянні з іншим Міра переваги (важливості,
значущості)

Рівна важливість (значущість), відсутність переваги 1
Слабка перевага по важливості (значущості) 3
Суттєва або сильна перевага за важливістю (значущістю) 5
Дуже сильна або значна перевага за важливістю (значущістю) 7
Абсолютна перевага 9
Проміжна оцінка міри важливості між сусідніми значеннями 2, 4, 6, 8
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леним цілям аналізу. Як правило, завдання для ана-
лізу, його мету визначає суб’єкт, який замовляє
даний аналіз, і точка зору повинна цьому відпові-
дати. Проте навіть у подібних ситуаціях для вирі-
шення проблеми найдоцільнішим способом необ-
хідно дотримуватись найбільш загальної точки зору.
Слід відзначити, що конкретне визначення точки
зору, її формулювання в системному аналізі має
велике значення, тому що весь подальший аналіз
потрібно проводити відповідно до обраної точки
зору, і її зміна в процесі проведення системного
аналізу не допускається. В нашому дослідженні
щодо вибору об’єктів фінансового інвестування
точками зору можуть бути вигідність і затрат-
ність фінансових інвестицій.

На наш погляд, використання методу аналізу
ієрархій та послідовність проведення відповідних
аналітичних процедур щодо визначення потенцій-
них об’єктів інвестування доцільно проілюстру-
вати на практичному прикладі.

Як відзначалось раніше, першим етапом ана-
лізу є постановка проблеми вибору. Він поля-
гає в тому, що інвестору необхідно обрати пев-
ний об’єкт для здійснення інвестицій або сфор-
мувати оптимальний інвестиційний портфель. Ре-
зультати проведеного аналізу показують, що вир-
ішення проблеми в цілому на початковій стадії є
неможливим. Тому виконується наступний етап
– декомпозиція проблеми.

Декомпозиція проблеми проводиться інвесто-
ром-аналітиком самостійно або для цього залу-
чаються обізнані експерти. Результатом декомпо-
зиції є ієрархія показників, згідно з якими буде
вирішуватись проблема вибору.

Необхідно відзначити, що будь-який варіант де-
композиції не є стандартним і єдиним. В практичній
діяльності суб’єктів господарювання може бути
досить велика кількість точок зору, залежно від
яких можуть обиратись й інші фактори.

На наступному етапі – аналізі альтернатив-
них варіантів вирішення проблеми – розгля-
даються можливі варіанти вирішення проблеми.
Саме поняття альтернатива означає напрямки
можливої діяльності в момент прийняття рішень
[2, с. 220]. Для нашого дослідження в якості аль-
тернатив ми обрали промислові підприємства як
об’єкти для здійснення фінансових інвестицій:
ПАТ „Кременчуцький завод дорожних машин”
(ПАТ «Кредмаш»), ПАТ „Крюківський вагонобу-
дівний завод” (ПАТ „КВБЗ”), ПАТ „Кременчуць-
кий колісний завод” (ПАТ „КрКЗ”).

Побудова їєрархічної моделі проблеми прово-
диться згідно з проведеною декомпозицією пробле-
ми, враховуючи альтернативні варіанти її вирішен-
ня. В нашому випадку це дає можливість предста-

вити проблему аналізу вигідності і затратності фінан-
сових інвестицій у вигляді ієрархічної системи.

Так, наприклад, порівнюючи за шкалою віднос-
ної важливості досліджувані підприємства щодо
рівня ліквідності інвестицій, вважаємо, що най-
більш ліквідними є акції Крюківського вагонобу-
дівного заводу внаслідок їх котирування і знач-
ного попиту на фондовому ринку України. Та-
ким чином, користуючись табл. 1, міру переваги
(важливості) оцінюємо в 7 балів.

На визначення кількісної міри переваг за ви-
дом інвестиції, що характеризує суттєвість впли-
ву, вплинув той факт, що акції ПАТ „Кредмаш”
не обертаються на фондовому ринку і виникає про-
блема їх придбання, а ПАТ „Крюківський ваго-
нобудівний завод” має значну кількість акціонерів,
що ускладнює отримання контрольного пакету
акцій. Тому перевага в цьому порівнянні належить
ПАТ «Кременчуцький колісний завод».

Після проведених розрахунків отримуємо: пріо-
ритет фінансового інвестування в підприємство
ПАТ “Кредмаш” складає 18,92%, ПАТ “КВБЗ” –
51,87%, ПАТ “КрКЗ” – 29,21%.

Отже, з точки зору доцільності фінансових інве-
стицій найвигіднішим є інвестиції в підприємство
ПАТ “КВБЗ”, далі – в підприємство ПАТ “КрКЗ”,
а далі – в підприємство ПАТ “Кредмаш”. З іншо-
го боку, отриманий результат (відсотки) можна
інтерпретувати як частки вкладання капіталу в три
підприємства, що розглядалися.

Аналогічний порядок розрахунків проводить-
ся і для визначення пріоритетів фінансових інве-
стицій з точки зору затратності. Наведений при-
клад розрахунків відображає послідовність вирі-
шення проблеми вибору об’єкта інвестування з
використанням методу аналізу ієрархій.

Одержання пріоритетів підприємств як з точки
зору вигідності, так і з точки зору затратності інве-
стицій дозволяє проранжувати ці підприємства з
одночасним врахуванням обох аспектів аналізу.
Результати цього ранжування наведено в табл. 2.
Доцільні (прогнозні) частки інвестицій в кожне
підприємство в інвестиційному портфелі визна-
чається як відношення вигідності до затратності,
поділене на суму всіх трьох часток (тобто, доля –
це пронормована частка).

На основі проведених розрахунків видно, що
модель здійснює розподіл інвестиційних коштів
прямо пропорційно визначеним пріоритетам. За ре-
зультатами обчислень визначаються долі вкладання
коштів в те чи інше підприємство, а також з’ясо-
вується можливий ступінь впливу на кожний
об’єкт інвестування (суттєвий вплив, контроль або
взагалі його відсутність), приблизний період ут-
римання інвестиції та інші чинники. Залежно від
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цього обирається і відповідна методика оцінки
й обліку фінансових інвестицій.

Таким чином, побудована модель дозволяє
визначити пріоритети інвестування як з точки
зору вигідності і затратності, так і узагальнити
ці критерії. При цьому використовуються як за-
гальні характеристики об’єктів інвестування, так
і суб’єктивні чинники, що будуть враховуватись
при моделюванні (наприклад, місце розташу-
вання інвестора та об’єкта для інвестицій, спо-
рідненість технологій та окремих технологічних
процесів та інші).

Висновки. За результатами проведеного до-
слідження визначено послідовність вирішення
проблеми вибору об’єкта інвестування з вико-
ристанням методу аналізу ієрархій. Даний метод
є зручним, бо, по-перше, сприяє виробленню
об’єктивного критерію для вирішення проблеми
в складній ситуації при наявності багатьох по-
казників, що впливають на здійснення вибору;
по-друге, допомагає у випадку здійснення ви-
бору великою кількістю осіб, кожна з яких має
власну точку зору та інтереси; по-третє, спро-
щує процедуру вибору, яка ускладнюється існу-
ванням великої кількості альтернатив.

Необхідно відзначити, що особливістю роз-
робленої моделі є те, що замість залучення ек-
спертів високого рівня для визначення інвести-
ційно привабливих підприємств, особливо
різних галузей, за допомогою декомпозиції про-
блеми на десятки, або навіть сотні елементів,
сформульованих як питання альтернативи, фах-
івець середнього рівня відповідає на конкретні
питання, вага кожного з яких проранжована
(шкала Сааті). Тому похибка при відповіді на
одне з питань матиме незначний вплив на кінце-
вий результат. Крім того, більшість з цих поми-
лок визначить і покаже сама модель на певно-
му рівні ієрархії і виявить протиріччя спеціалі-

ста, який працює з моделлю, з самим собою. Унас-
лідок цього з даним конкретним питанням можна
звернутись до фахівця галузі за відповідними роз’-
ясненнями.

Для зниження вимог до кваліфікаційного рівня
спеціалістів, що використовуватимуть дану модель,
доцільним є розробка переліку декомпозиційних
питань з кожної галузі, які будуть зберігатись у ком-
п’ютерному банку даних. А для задоволення інди-
відуальних потреб, побажань кожний конкретний
інвестор може сформулювати свої додаткові, інди-
відуальні, суб’єктивні критерії, які також будуть
внесені до загального переліку питань і враховані
при моделюванні й визначенні напрямків інвесту-
вання.

Після прийняття рішення і здійснення інвестиції
необхідно проводити періодичний контроль: з боку
інвестора – над об’єктом інвестування щодо досяг-
нення прогнозованих результатів, у самого інвесто-
ра – щодо правильності оцінки фінансових інве-
стицій, відображення їх в обліку і фінансовій
звітності.
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Таблиця 2. Пріоритети та долі фінансових інвестицій підприємств

Підприємства Вигідність
інвестування

Затратність
інвестування

Частка
вигідності до
затратності

Пріоритет
інвесту-
вання

Доля в
інвестицій-

ному
портфелі

ПАТ “Кредмаш” 0,1892 0,1971 0,9599 2 0,3261
ВАТ “КВБЗ” 0,5187 0,4777 1,0858 1 0,3689
ВАТ “КрКЗ” 0,2921 0,3254 0,8977 3 0,3050
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Вступ. Стрімке входження України у світовий
ринок викликало безліч практичних і теоретич-
них проблем у різних сферах суспільного життя
країни, в тому числі й у системі загальної освіти.
Нині система освіти перебуває в складних умо-
вах, що зумовлено як трансформаційними про-
цесами, так і впливом численних факторів (де-
мографічних, економічних, соціальних тощо).
Реформа суспільства призводить до формування
інших соціально-економічних умов, нових цін-
нісних орієнтирів, що має знайти відображення у
зміні організаційно-фінансового механізму фун-
кціонування освіти, у тому числі й загальної осві-
ти. У сучасних складних умовах суспільного
розвитку вирішальним чинником розвитку осві-
ти можуть стати лише нові, інноваційні підходи

до організації та фінансування її діяльності.
Разом з тим основною проблемою функціону-

вання системи загальної середньої освіти зали-
шається консервативність її структури, мала про-
зорість формування і розподілу фінансових ре-
сурсів, що стримує розроблення та застосування
нових методів оптимізації витрат, спрямованих на
підвищення якості.

Огляд останніх джерел досліджень і пуб-
лікацій. До найбільш відомих робіт зарубіжних
та вітчизняних учених, присвячених проблемам
інновацій, належать роботи Й. Шумпетера,
П. Друкера, М. Хучек, М. Портера, Ж.-Ж. Лам-
бена, М. Кондратьєва, В. Вернадського, Т. Хача-
турова, Д. Гвішіані й інших. Різні аспекти інно-
ваційного розвитку освіти досліджували С. Стру-
мілін, А. Асаул, А. Віфлєємський, І. Каленюк,
О. Грішнова, В. Куценко, середньої освіти –
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