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Анотація. Формування портфеля проєктів є ключовим завданням управління організаці-
єю. Аналіз життєвого циклу портфеля проєктів показує, що найважливіша є фаза вибору 
портфеля проєктів. Дотепер проблеми цієї фази не знайшли оптимального вирішення. 
Тому автори пропонують методологію поетапного проєктування портфеля 
інвестиційних проєктів. Перший етап - формування портфеля проєктів на основі 
методів математичного програмування та моделювання. Другій етап - оцінка 
ефективності відібраних проєктів методом аналізу ієрархій. Третій етап - розподіл 
коштів інвесторів між проєктами портфеля проєктів на основі гри з природою. Викона-
на оцінка ефективності трьох проєктів методом аналізу ієрархій. Критеріями є показ-
ники ефективності: показник науково-технічної ефективності, економічний показник, 
соціальний показник та показник забезпечення інформаційної безпеки. Кожен критерій 
має 4 підкритерія. В результати розрахунку визначені наступні ефективності проєктів: 
першого (44,36%), другого (22,95%) та третього (32,70%). Отже, в таких пропорціях 
необхідно розподіляти і ресурси між проєктами. Доведено, що проєктування портфеля 
інвестиційних проєктів є складним процесом, і виконувати його необхідно поетапно, ви-
користовуючи на кожному з них сучасні математичні методи прийняття рішень та 
технології. 
Ключові слова: методологія проєктування, портфель проєктів, життєвий цикл, фаза 
циклу, метод аналізу ієрархій 

 
Вступ та постановка проблеми. Білозеров А. у роботі «Управління порт-

фелем проєктів. Нові методологічні підходи та інструменти» розглядає 
методологічні підходи до управління портфелем проєктів. На думку автора, 
різниця між поняттями «управління проєктами» і «управління портфелем 
проєктів» ось у чому: управління портфелем проєктів визначає проєкти, що 
мають максимальну цінність в організації, а управління проєктами дозволяє 
правильно управляти цими проєктами, тобто досягати проєктних цілей, не ви-
ходячи за рамки проєктних обмежень, тим самим забезпечуючи цю цінність. 

Фази життєвого циклу портфеля проєктів представлені на рис.1. 
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Рисунок 1 - Життєвий цикл портфеля проєктів 

 
Основною метою фази створення є формування пулу проєктів, які потім 

можуть бути ініційовані та прийняті до реалізації. На цій фазі здійснюється 
збір проєктних (інвестиційних) ініціатив та заявок без урахування фінансових 
та інших обмежень організації. 

Мета фази вибору портфеля проєктів - відбір проєктів у портфель з ураху-
ванням фінансових та інших обмежень портфеля. На цій фазі з отриманого пу-
лу потенційних проєктів обирається той портфель, який буде прийнято до 
реалізації. 

У фазі планування портфеля проєктів здійснюється: 
- запуск проєктів (призначення менеджерів проєктів, формування 

організаційних структур, випуск статутів проєктів); 
- допланування (деталізація всіх видів планів бізнес-плану до ступеня, 

необхідного для успішної реалізації проєкту); 
- виділення ресурсів (виділення конкретних людей, виробничих потужно-

стей тощо). 
Фаза керування реалізацією портфеля проєктів призначена для вирішення 

наступних задач: 
- моніторинг виконання проєктів у портфелі, аналіз відхилень при 

реалізації проєктів та їх впливу на залежні проєкти та портфель загалом; 
- координація ресурсів - під час реалізації деякі проєкти можуть призупи-

нятися, а їх ресурси перекидатися на інші, більш пріоритетні проєкти. 
Аналіз життєвого циклу портфеля проєктів показує, що найважливіша є 

фаза вибору портфеля проєктів. До сьогодні проблеми цієї фази не знайшли 
оптимального вирішення. Тому автори пропонують методологію поетапного 
проєктування портфеля інвестиційних проєктів, і в даній статті представляють 
вирішення задачі оцінки ефективності проєктів методом аналізу ієрархій. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Метод аналізу ієрархій (МАІ) 
розроблений американським ученим Т. Саати на початку 1970 року [1]. Він 
забезпечує за допомогою простих і обґрунтованих правил вирішення 
багатокритерійних задач, які містять якісні і кількісні показники, при цьому 
кількісні показники можуть мати різну розмірність. Метод заснований на 
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декомпозиції задачі і представленні її у вигляді ієрархічної структури. Це 
дозволяє включити в ієрархію всі знання по вирішуваній проблемі. В результаті 
вирішення визначається відносний ступінь взаємодії елементів в ієрархії, що 
виражено у числовому форматі. МАІ використовується для вирішення слабо-
структурованих і неструктурованих проблем. 

Вирішення задачі з допомогою МАІ виконується поетапно. 
Перший етап передбачає представлення проблеми у вигляді ієрархії. В 

найпростішому випадку ієрархія будується з мети, яка поміщається у вершину 
ієрархії, потім йдуть проміжні рівні, на яких розміщуються критерії і 
підкритерії, і найнижчий рівень містить перелік альтернатив. 

Другий етап. На цьому етапі необхідно встановити пріоритети критеріїв і 
оцінити кожну альтернативу за критеріями для вибору з них найважливішій. В 
МАІ елементи порівнюються попарно по відношенню до їх впливу на загальну 
для них характеристику. 

Для отримання позитивних результатів в порівняннях необхідно уміти: 
 знаходити відповідну числову шкалу порівнянь; 
 визначати ступінь неузгодженості наших суджений. 
Головна вимога до шкали порівнянь – шкала повинна бути простою і при-

родною. Шкала Т. Сааті містить числа від 1 до 9 і побудована на основі психо-
метричних властивостей людини, які добре дозволяють проводити якісні 
порівняння властивостей двох об'єктів за одним критерієм. Крім того, в 
психології існує поняття психологічної межі здатності людини одночасно 
розрізняти якусь кількість меж за якоюсь властивістю. Ця межа дорівнює 7  2, 
тобто для створення шкали необхідно не більше 9 точок. 

Коли задача представлена у вигляді ієрархічної структури, то матриця 
складається для парного порівняння критеріїв на другому рівні по відношенню 
до загальної мети, розташованої на першому рівні. Такі ж матриці повинні бу-
ти побудовані для парних порівнянь кожної альтернативи на третьому рівні по 
відношенню до критеріїв другого рівня і так дали, якщо кількість рівнів більше 
трьох. 

Третій етап. Після формування матриць парних порівнянь за всіма 
критеріями та альтернативами необхідно визначити власні вектори матриць, 
перевірити узгодженість матриць за допомогою їх власних чисел і провести 
синтез глобальних пріоритетів альтернатив щодо основної мети.  

Т. Саати запропонував чотири алгоритми наближених методів визначення 
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нормованих власних векторів обернено симетричної матриці. Всі алгоритми 
дають один і той же власний вектор. Найбільш простій з них є алгоритм 1. 

Розрахунок виконується по кроках. Спочатку визначається власний нор-
мований вектор матриці парних порівнянь, сума елементів якого дорівнює 1. 
Це є контролем правильності розрахунків. Потім оцінюється узгодженість 
матриці парних порівнянь. 

Існують два критерії оцінки узгодженості матриці парних порівнянь: 
індекс узгодженості і відношення узгодженості. Індекс узгодженості 
визначається у формулі 1.  

,                                                         (1) 

де  – максимальне власне значення матриці A; n – порядок матриці. Якщо 
, то практично вважається, що міра узгодженості знаходиться на прий-

нятному рівні. Відношення узгодженості визначається по формулі 2. 

,                                                           (2) 

де  – середнє значення індексу узгодженості випадковим чином складеної 
матриці парних порівнянь, яке залежить від порядку матриці і береться з 
таблиці. 

Відношення узгодженості указує, наскільки оцінюваний ступінь 
узгодженості сходиться із ступенем узгодженості самого неідеально проведе-

ного експерименту. Вважається, що якщо , то можна бути задоволеним 
ступенем узгодженості думок. 

Нині метод аналізу ієрархій завдяки своїй універсальності застосовується 
у багатьох сферах діяльності серед яких економічна, соціальна, політична 
технічна та технологічна сфера. В роботах [2-5] наведено постановки задач 
різного роду і вирішення простіших з них практично вручну методом аналізу 
ієрархій. Отже, з’являються висновки, що метод дуже складний і його не можна 
використовувати для вирішення складних проблем. Автор роботі [6] створив 
матричний метод аналізу ієрархій в середовищі Excel з допомогою матричних 
функцій. В цій роботі наведено вирішення багатьох прикладів з раніше приве-
дених робіт. Метод використано в роботі [7] при виборі місця розташування 
підприємства для виробництва тротуарної плитки. На методику проєктування 
підприємства для випуску нової продукції отримано авторське свідоцтво [8]. 

Мета даного дослідження: 
1. Розроблення методології поетапного проєктування портфеля інвести-

ційних проєктів. 
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2. Вирішення задачі оцінки ефективності проєктів методом аналізу ієрар-
хій. 

Викладення основного матеріалу. Білозеров А. у роботі «Управління 
портфелем проєктів. Нові методологічні підходи та інструменти» розглядає 
методологічні підходи до управління портфелем проєктів на усіх фазах його 
життєвого циклу. Найбільш складна фаза вибору портфеля проєктів, тобто 
відбір проєктів у портфель з урахуванням фінансових та інших обмежень 
портфеля. На цій фазі з отриманого пулу потенційних проєктів обирається той 
портфель, який буде прийнято до реалізації. Тут вирішуються задачі: форму-
вання оптимального портфеля проєктів, оцінка ефективності відібраних 
проєктів та розподіл коштів інвесторів між проєктами портфеля проєктів.  

Нами пропонується методологія поетапного проєктування портфеля 
інвестиційних проєктів. 

Перший етап. Формування портфеля проєктів на основі методів матема-
тичного програмування та моделювання. 

Другій етап. Оцінка ефективності відібраних проєктів методом аналізу 
ієрархій. 

Третій етап. Розподіл коштів інвесторів між проєктами портфеля 
проєктів на основі гри з природою.  

Вирішення задачі оцінки ефективності проєктів методом аналізу 
ієрархій розглянемо на прикладі [5]. 

Постановка задачі. Є три проєкти А1, А2, А3 з портфеля проєктів, 
ефективність яких потрібно оцінити. Критеріями є показники ефективності: 
загальний показник (ЗП), показник науково-технічної ефективності (НТ), 
економічний показник (Е), соціальний показник (С) та показник забезпечення 
інформаційної безпеки (ІБ).  

Критерій НТ залежить від: 
 науково-технічного рівня (НТР); 
 наявності нових проривних технологій (ПТ); 
 технологічних засобів (СРТ); 
 підвищенням рівня кваліфікації персоналу (РКП); 
Економічний показник (Е) залежить від: 
 нормою прибутковості (НД); 
 перспективності (П); 
 чистим дисконтованим доходом (ЧДД); 
 коефіцієнтом фінансової автономності проєкту (КФ); 
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Соціальний показник (С) залежить від: 
 рівнем впливу на діяльність громадських та молодіжних організацій 

(ДО); 
 сприянням розвитку малого та середнього бізнесу (МСБ); 
 ступеня міжнародної кооперації (МК); 
 збереження та збільшення робочих місць у галузі та державі (РМ); 
Показник забезпечення інформаційної безпеки (ІБ) залежить від: 
 сприяння розвитку технологій та та сприяння вирішенню проблем гло-

бальної та регіональної безпеки (РПБ); 
 ступінь важливості для вирішення завдань ІБ (СВ); 
 потенційного масштабу практичного використання (МПІ); 
 ймовірності досягнення позитивних результатів (ДР); 
Створення ієрархічної моделі. Ієрархічна модель задачі представлена 

на рис. 2.  

 
Рисунок 2 – Ієрархічна модель проблеми оцінки ефективності проєктів 

 
Вирішення задачі. У цій задачі проєкти є альтернативами і утворюють 

четвертий рівень ієрархії. Критеріями є: показник науково-технічної 
ефективності, економічний показник, соціальний показник та показник забез-
печення інформаційної безпеки.  

Критерії утворюють другий рівень ієрархії. У свою чергу критерії залежать 
від підкритеріїв, які утворюють третій рівень ієрархії. Вершиною ієрархії є ме-
та –ефективність проєктів (ЕП) 

Для ієрархії складається 21 матриця: 1 – для другого рівня; 4 – для третьо-
го рівня та 16 – для четвертого рівня. Дослідження виконуються в Microsoft 
Excel, дослідження впливу критеріїв на загальну мету наведено на рис. 3. 



«Системні технології» 2 (151) 2024 «System technologies» 

 

ISSN 1562-9945 (Print) 
ISSN 2707-7977 (Online) 

178 

 
Рисунок 3 – Вплив критеріїв на загальну мету 

 
Отриманий результат свідчить про гарну узгодженість заданої матриці 

парних порівнянь критеріїв НТ, Е, С, ІБ, що забезпечує досягнення загальної 
мети ЕП. Нормований вектор пріоритетів W свідчить про те, що ефективність 
проєктів в цілому може залежати на 29,7% від показника науково-технічної 
ефективності, на 43,5% від економічного показника, на 6,9% соціального по-
казника та на 19,8% від показника забезпечення інформаційної безпеки. 

Далі виконаємо розрахунок другого рівня моделі. На рис. 4 приведено ре-
зультати дослідження впливу підкритеріїв на показник науково-технічної 
ефективності та на економічний показник проєктів. 
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Рисунок 4 – Вплив підкритеріїв на НТ та Е показники 

 
Отриманий результат свідчить про гарну узгодженість заданої матриці 

парних порівнянь критерія НТ та Е. 
Нормований вектор пріоритетів W1 свідчить про те, що рівень показника 

НТ в цілому може залежати на 36,5% від науково-технічної ефективності, на 
15,3% від наявності нових проривних технологій, на 21,8% від сприяння роз-
витку технологій, на 26,5% від підвищення рівня кваліфікації персоналу. 

Нормований вектор пріоритетів W2 свідчить про те, що рівень показника 
Е в цілому може залежати на 19,9% від внутрішньої норми прибутковості, на 
12,5% від перспективності, на 46,2% від чистого дисконтованого доходу, на 
21,4% від коефіцієнту фінансової автономності проєкту. 

Отриманий результат свідчить про гарну узгодженість заданої матриці 
парних порівнянь критерія С та ІБ, що зображено на рис.5. 
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Рисунок 5 – Вплив підкритеріїв на С та ІБ показники 

 
Нормований вектор пріоритетів W3 свідчить про те, що рівень показника 

С в цілому може залежати на 45,6% від рівня впливу на діяльність громад та 
молоді, на 19,3% від сприяння розвитку малого та середнього бізнесу, на 25,6% 
від ступеня міжнародної кооперації, на 9,5% від збереження та збільшення  ро-
бочих місць. 

Нормований вектор пріоритетів W4 свідчить про те, що рівень показника 
ІБ в цілому може залежати на 60,6% від сприянню вирішення проблем безпеки, 
на 13,4% від ступеня важливості для вирішення задач, на 8,6% від масштабу 
практичного використання, на 16,4% від ймовірності досягнення позитивних 
результатів. 

Наступним кроком є розрахунок третього рівня моделі, а саме розрахунок 
впливу альтернатив на підкритерії. Розрахунок виконується для всіх 
підкритеріїв НТР, ПТ, СРТ, РКП, НД, П, ЧДД, КФ, ДО, МСБ, МК, РМ, РПБ, СВ, 
МПІ, ДР. На рис. 6 відображено приклад розрахунку для підкритеріїв НТР та ПТ. 
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Рисунок 6 – Вплив альтернатив на підкритерії НТР та ПТ 

 
Оцінка впливу альтернатив на загальну мету виконується в три етапи: 
 оцінка впливу альтернатив на підкритерії; 
 оцінка впливу альтернатив на критерії; 
 оцінка впливу альтернатив на загальну мету. 
Оцінимо вплив альтернатив на підкритерії. Для цього складемо матрицю 

В (рис. 7)., стовпцями якої є власні вектори підкритеріїв. Стовпці цієї матриці 
оцінюють внесок альтернатив в кожний підкритерій, тобто перший стовпець в 
науково-технічний рівень, другий в перспективність і так далі. Оцінка впливу 
альтернатив на критерії виконується за матрицею В1 (рис. 8), стовпцями якої є 
стовпці - результат множення матриць власних векторів підкритеріїв із 
матриці В на відповідні власні вектори критеріїв. 

 
Рисунок 7 – Оцінка впливу альтернатив на підкритерії 
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Рисунок 8 – Оцінка впливу альтернатив на критерії 

 
Аналіз результатів показує, що пріоритет за критерієм науко-технічної 

ефективності має перша альтернатива (52,21%), за критерієм економічності -
перша альтернатива (36,16%), за соціальним показником – друга альтернатива 
(41,36%) та за інформаційною безпекою – перша альтернатива (58,47%). 

Аналогічно для оцінки впливу альтернатив на загальну мету (рис. 9) 
необхідно помножити матрицю В1 на власний вектор матриці А. 

 
Рисунок 9 – Оцінка впливу альтернатив на загальну мету 

 
У результаті отримали узагальнений (глобальний) вектор пріоритетів 

проєктів стосовно кінцевої мети – ефективності проєкту. 
Таким чином, облік всіх факторів показав, що ефективність першого 

(44,36%), другого (22,95%) та третього (32,70%) проєкту. Отже, в таких 
пропорціях необхідно розподіляти і ресурси між проєктами. 

Висновок. Отже аналіз життєвого циклу портфеля проєктів показує, що 
найважливішою фазою є вибір портфелю проєктів. Тому було запропоновано 
методологію поетапного проєктування портфеля інвестиційних проєктів, що 
включає в себе: формування портфеля проєктів на основі методів математич-
ного програмування та моделювання, оцінка ефективності відібраних проєктів 
методом аналізу ієрархій та розподіл коштів інвесторів між проєктами портфе-
ля на основі гри з природою. 

Відповідно до запропонованої методології було приведено приклад 
практичної оцінки ефективності трьох проектів. Починаючи від постановки 
задачі, побудовою ієрархічної моделі і закінчуючи оцінкою впливу 
підкритеріїв на ефективність проектів. У результаті для кожного проекту була 
отримана ефективність, що дозволяє визначити в яких пропорціях необхідно 
розподілити ресурси між проєктами. Особливістю методики є використання 
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кількісних і якісних критеріїв з багатокритеріальний розглядом альтернатив, 
що дозволяє отримати кількісну характеристику розподілу ресурсів. 
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Methodology of step-by-step design of investment project portfolio 
Forming a portfolio of projects is a key task of managing an organization. Analysis 

of the life cycle of the project portfolio shows that the phase of project portfolio selection 
is the most important. Until now, the problems of this phase have not found an optimal 
solution. Therefore, the authors propose a methodology for the step-by-step design of a 
portfolio of investment projects. The first stage is the formation of a portfolio of projects 
based on mathematical programming and modeling methods. The second stage is the 
evaluation of the effectiveness of the selected projects by the method of analysis of hierar-
chies. The third stage is the distribution of investors' funds between the projects of the 
project portfolio on the basis of playing with nature. The evaluation of the effectiveness of 
three projects was carried out using the method of hierarchy analysis. The criteria are 
indicators of efficiency: indicator of scientific and technical efficiency, economic indica-
tor, social indicator and indicator of ensuring information security. Each criterion has 4 
subcriteria. The results of the calculation determined the following efficiency of the pro-
jects: the first (44.36%), the second (22.95%) and the third (32.70%). Therefore, it is nec-
essary to distribute resources between projects in such proportions. It has been proven 
that the design of a portfolio of investment projects is a complex process, and it must be 
carried out in stages, using modern mathematical decision-making methods and technol-
ogies for each of them. 

Keywords: design methodology, project portfolio, life cycle, cycle phase, hierarchy 
analysis method. 
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