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Павлов К. В., Павлова О. М., Спас В. В., Данилюк В. В.,  Романюк Я. Ю. Оцінка ефективності бізнес-проєктів: 
теорія та практика реалізації

Метою даного дослідження є моніторинг різних наявних методів оцінки ефективності економічних бізнес-проєктів, визначення їх переваг і не-
доліків, а також розробка низки рекомендацій щодо вдосконалення цих методів. Завданням наукового дослідження є: проведення аналізу наявних 
методів оцінки ефективності економічних проєктів; визначення переваг і недоліків кожного із методів; розробка рекомендацій щодо вдоскона-
лення практики оцінки ефективності економічних проєктів. У статті розглядаються теоретичні та практичні аспекти оцінки ефективності 
бізнес-проєктів. Авторами наголошено, що оцінка ефективності проєкту є важливим етапом його розробки та реалізації, оскільки дозволяє 
визначити доцільність його здійснення та прийняти оптимальні рішення щодо його фінансування та функціонування бізнесу загалом. Детально 
проаналізовано практичні аспекти оцінки ефективності економічних проєктів. Оцінка ефективності є важливим етапом у життєвому циклі 
проєкту, що передбачає детальний розгляд фінансових, економічних і соціальних аспектів його реалізації. Також висвітлено, які саме методи та 
інструменти використовуються для проведення оцінки, детально описано фінансові моделі, які дозволяють розрахувати показники ефектив-
ності, такі як NPV (чиста присутня вартість), IRR (внутрішня норма прибутку) та інші. У контексті прийняття обґрунтованих рішень щодо 
реалізації проєкту підкреслено, що практична оцінка ефективності стає ключовим інструментом для керівництва та інвесторів. Вона надає 
конкретні числові дані та аналітичну інформацію, яка служить основою для прийняття рішення про те, чи слід реалізовувати проєкт. Загалом, 
оцінка ефективності економічних проєктів є важливим інструментом для прийняття рішень щодо реалізації проєктів. В умовах воєнного стану 
ця оцінка стає ще більш актуальною, оскільки необхідно забезпечити ефективне використання обмежених ресурсів та відповідність проєктів 
потребам населення. Для вдосконалення практики оцінки ефективності економічних проєктів необхідно розробляти нові методи оцінки, які 
враховують вартість грошей у часі, можливість порівняння проєктів з різною капіталоємністю та простоту використання на практиці. Вва-
жаємо, що реалізація наведених у статті рекомендацій дозволить поліпшити якість оцінки ефективності економічних проєктів в Україні та 
сприятиме ефективному використанню обмежених ресурсів для відновлення країни.
Ключові слова: оцінка ефективності, економічний проєкт, бізнес, чиста приведена вартість, внутрішня норма прибутковості, період окупності, 
вартість капіталу.
Табл.: 1. Бібл.: 17.
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Pavlov K. V., Pavlova O. M., Spas V. V., Danyliuk V. V., Romaniuk Ya. Yu. Evaluation of Business Project Efficiency:  
Theory and Practice of Implementation

The purpose of this study is to monitor various available methods for evaluating the efficiency of economic business projects, to determine their advantages 
and disadvantages, as well as to develop a number of recommendations for improving these methods. The objectives of the research are: to analyze the exist-
ing methods for evaluating the efficiency of economic projects; determination of the advantages and disadvantages of each of the methods; development of 
recommendations for improving the practice of evaluating the efficiency of economic projects. The article discusses the theoretical and practical aspects of 
evaluating the efficiency of business projects. The authors emphasize that the evaluation of efficiency of the project is an important stage in its development 
and implementation, as it allows you to determine the feasibility of its implementation and make optimal decisions on its financing and the functioning of the 
business as a whole. The practical aspects of evaluating the efficiency of economic projects are analyzed in detail. Efficiency evaluation is an important stage in 
the project life cycle, which involves a detailed consideration of the financial, economic and social aspects of its implementation. The authors also highlight the 
methods and tools that are used to conduct the evaluation, describe in detail the financial models that allow calculating efficiency indicators, such as NPV (net 
present value), IRR (internal rate of return) and some others. In the context of making informed decisions on the implementation of the project, it is emphasized 
that practical efficiency evaluation is becoming a key tool for management and investors. It provides specific numerical data and analytical information that 
serves as the basis for deciding whether to proceed with a project. In general, the evaluation of the efficiency of economic projects is an important tool for 
decision-making on the implementation of projects. Under martial law, this evaluation becomes even more relevant, as it is necessary to ensure the efficient use 
of limited resources and the compliance of projects with the needs of the population. To improve the practice of evaluating the efficiency of economic projects, 
it is necessary to develop new evaluation methods that take into account the time value of money, the ability to compare projects with different capital intensity 
and ease of use in practice. We believe that the implementation of the recommendations presented in the article will improve the quality of evaluating the ef-
ficiency of economic projects in Ukraine and will contribute to the effective use of limited resources for the country’s recovery.
Keywords: efficiency evaluation, economic project, business, net present value, internal rate of return, payback period, cost of capital.
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Оцінка ефективності економічних про-
єктів є важливим етапом їх розробки та 
реалізації. Цей процес дозволяє визначи-

ти доцільність проведення проєкту та прийняти 
оптимальні рішення щодо його фінансування та 
реалізації. В умовах воєнного стану ця оцінка стає 
ще більш актуальною, оскільки необхідно забезпе-
чити ефективне використання обмежених ресурсів 
та відповідність проєктів потребам населення і ве-
дення бізнесової діяльності. Окрім того, зазначено 
теоретичну та методичну підвалину, що є переду-
мовою для успішної реалізації інвестиційного від-
творення та ведення бізнесу.

Дослідження ефективності бізнес-проєктів 
було теоретичним і практичним надбанням низки 
дослідників, таких як Л. Л. Антонюк, А. М. Поручник 
і В. С. Савчук [1], В. І. Гринчуцький, В. П. Микитюк 
[4], М. М. Стрішенець, О. М. Стрішенець, К. В. Пав- 
лов, О. М. Павлова [5; 7; 9; 10; 13], В. Яцина, Т. Ко-
четова [6], Л. І. Телишевська [11], Т. О. Сазоно-
ва, В. М. Бужин, А. В. Нестеренко [14], Н. Редько,  
Н. Амеліна [15], Р. З. Будинський [16], Р. З. Будин-
ський, І. В. Прокопенко, А. І. Поріцька [17]. 

Проте викликають інтерес бізнес-проєкти, 
які є особливо актуальними в умовах війни та об-
меженості різноманітних ресурсів.
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Метою даного дослідження є моніторинг різ-
них наявних методів оцінки ефективності еконо-
мічних бізнес-проєктів, визначення їх переваг і не-
доліків, а також розробка низки рекомендацій щодо 
вдосконалення цих методів. Завданнями наукового 
дослідження є: проведення аналізу наявних методів 
оцінки ефективності економічних проєктів; визна-
чення переваг і недоліків кожного із методів; роз-
робка рекомендацій щодо вдосконалення практики 
оцінки ефективності економічних проєктів.

Оцінка ефективності економічних проєктів 
відіграє ключову роль у їхній розробці та 
реалізації. Цей етап дозволяє визначити 

доцільність виконання бізнес-проєкту та ухвален-
ня оптимальних рішень щодо його фінансування та 
проведення. 

Успішність фінансової перспективи підпри-
ємства в майбутньому значною мірою залежить від 
твердого фундаменту економічних рішень, які виро-
бляються в поточний момент часу. Проте, врахову-
ючи той факт, що очікувані прибутки можуть про-
явитися лише після тривалого періоду, прийняття 
ефективних економічних рішень стає більш склад-
ним завданням [8]. Для цього необхідно враховува-
ти різноманітні фактори, що впливають на рішення, 
та систематизувати дані для подальшого аналізу.

Теоретичні аспекти оцінки ефективності еко-
номічних проєктів є важливим фундаментом у 
сфері управління та прийняття рішень.

 Оцінка ефективності проєкту – це складний 
аналітичний процес, який передбачає аналіз та 
оцінку всіх аспектів та параметрів проєкту з метою 
визначення його доцільності та прибутковості [3]. 
Основною метою оцінки є визначення, чи варто 
інвестувати фінансові ресурси в конкретний про-
ект, та які рішення щодо фінансування та реалізації 
краще приймати.

Теоретичні основи оцінки ефективності еко-
номічних проєктів є фундаментальними для розу-
міння та застосування методології в оцінці потен-
ційних економічних можливостей. Оцінка ефек-
тивності є ключовим інструментом у прийнятті 
управлінських рішень та визначенні доцільності 
реалізації економічних проєктів.

Перший основний принцип – це «Вартість 
грошей у часі». Він визнає, що гроші, які можна 
отримати в майбутньому, мають меншу вартість, 
ніж гроші, отримані в даний момент. Це пов’язано 
з можливістю інвестора отримувати прибуток або 
відсотки від вкладених грошей. Отже, оцінка про-
єкту повинна враховувати часовий фактор, дис-
контувати майбутні грошові потоки та враховува-
ти їхню сучасну вартість [2].

Другий принцип – «Повна грошова оцінка». 
Оцінка ефективності проєкту повинна врахо-

вувати всі грошові надходження та витрати, які 
пов’язані з його реалізацією. Це означає, що всі 
витрати, включно з капітальними вкладеннями, 
операційними витратами, амортизацією, податка-
ми та іншими факторами, мають бути враховані в 
розрахунках. Такий підхід дозволяє отримати по-
вну картину щодо фінансової витратності та при-
бутковості проєкту [2].

Третій принцип – «Порівняння альтерна-
тив». Для прийняття обґрунтованих рішень щодо 
реалізації проєкту необхідно порівняти його ефек-
тивність з ефективністю інших можливих альтер-
нативних проєктів. Це включає в себе аналіз різних 
сценаріїв та варіантів реалізації проєкту, щоб ви-
значити найбільш оптимальний шлях. Такий підхід 
допомагає інвесторам обрати проєкт, який макси-
мізує їхні прибутки та мінімізує ризики [2].

Усі ці теоретичні принципи становлять осно-
ву для проведення комплексної оцінки ефектив-
ності економічних проєктів і допомагають при-
ймати обґрунтовані управлінські рішення щодо 
інвестицій та розвитку бізнесу.

Практичні аспекти оцінки ефективності еко-
номічних проєктів включають в себе ви-
користання різних методів та інструментів 

для проведення аналізу та прийняття обґрунтова-
них рішень. Для оцінки економічних проєктів та 
розуміння їх ефективності існує ряд методів.

Чистий приведений дохід (NPV) є одним із 
ключових показників при оцінці ефективності еко-
номічних проєктів. Цей показник використовуєть-
ся для визначення фінансової вигідності та доціль-
ності реалізації проєкту. 

NPV є різницею між дисконтованими грошо-
вими надходженнями та дисконтованими витра-
тами, які виникають у процесі реалізації проєкту. 
Щоб розрахувати NPV, спершу дисконтують усі 
майбутні грошові потоки (включно з прибутками 
та витратами) до їх сучасної вартості, використо-
вуючи відповідний дисконтний коефіцієнт. Після 
цього віднімають суму дисконтованих витрат від 
суми дисконтованих грошових надходжень [12].

Оцінка ефективності проєкту за допомогою 
NPV полягає в тому, щоб визначити, чи є цей по-
казник позитивним чи негативним. Якщо NPV є 
позитивним, це свідчить про те, що проєкт прино-
сить більше грошей, ніж витрачає на його реаліза-
цію. Це означає, що проєкт є фінансово вигідним і 
може привести до прибутку.

З іншого боку, якщо NPV є негативним, це 
може вказувати на те, що проєкт не є фінансово до-
цільним і може призвести до втрат. У такому ви-
падку рішення про реалізацію проєкту може бути 
переосмислене, інвестори можуть вважати його 
менш привабливим з фінансової точки зору.
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Внутрішня норма прибутку (IRR) є одним із 
ключових індикаторів, що використовуються при 
оцінці ефективності економічних проєктів. Вона 
визначає ставку дисконту, при якій чистий при-
ведений дохід (NPV) проєкту дорівнює нулю. IRR 
можна розглядати як внутрішню норму прибутку, 
яка визначає, яку внутрішню ставку доходу проєкт 
може генерувати для інвесторів.

Для розрахунку IRR спершу необхідно знайти 
ставку дисконту, за якої сума дисконтованих гро-
шових потоків дорівнює нулю. Іншими словами, 
це та ставка, за якої внутрішня вартість всіх май-
бутніх грошових потоків (включно з прибутками 
та витратами) стає рівною початковій інвестиції в 
проєкт. Ця ставка може служити орієнтиром для 
інвесторів, які оцінюють ризики та дохідність про-
єкту [12].

При оцінці ефективності проєкту за допо-
могою IRR порівнюють отриману внутріш-
ню норму прибутку із середньою вартістю 

капіталу (вимогою до рентабельності інвестицій). 
Якщо IRR проєкту перевищує вимоги до рента-
бельності, то проєкт вважається ефективним і, 
можливо, привабливим для інвесторів. Однак важ-
ливо враховувати, що при оцінці проєктів за до-
помогою IRR слід бути обережними, оскільки цей 
показник може давати кілька значень для деяких 
проєктів, що мають багато змінних. Таким чином, 
у комбінації з іншими методами оцінки, IRR може 
бути корисним інструментом для прийняття рі-
шень щодо економічних проєктів.

Термін окупності (Payback Period, PP) теж є 
одним із ключових показників при оцінці ефек-
тивності інвестиційного проєкту. Він вказує на 
те, скільки часу потрібно, щоб інвестиції в проєкт 
окупилися через грошові надходження від нього. 
PP може бути розглянутий як той період, протягом 
якого інвестор повертає свої початкові інвестиції з 
грошових потоків, отриманих від проєкту.

Оцінка ефективності проєкту за допомогою 
терміну окупності полягає в порівнянні цього по-
казника з очікуваним часом окупності, який вста-
новлюється інвестором або організацією. Якщо 
термін окупності проєкту відповідає або коротший 
за очікування інвестора, то проєкт можна вважати 
ефективним.

PP може бути корисним показником для ін-
весторів, які бажають швидко повернути свої інвес-
тиції та отримувати прибуток. Проєкти з коротким 
терміном окупності можуть бути привабливими 
для тих, хто шукає швидкі результати. Проте цей 
показник має обмеження, оскільки він не врахо-
вує грошові потоки після терміну окупності, і тому 
його використання повинно доповнюватись інши-

ми методами оцінки, які враховують довгостроко-
ву прибутковість проєкту.

Вважаємо, що оцінка економічних проєктів є 
ключовим елементом у процесі прийняття рі-
шень на рівні корпорацій. Використання тео-

ретичних методик, заснованих на фінансових по-
казниках і моделях, є невід’ємною частиною цього 
процесу. Але щоб глибше розуміти сутність, меха-
ніку та потенційні виклики таких методик, важливо 
звертатися до конкретних практичних прикладів.

Коли ми розглядаємо такі великі світові ком-
панії, як Apple, Tesla чи McDonald’s, ми бачимо не 
лише їхні успіхи, але й стратегії, які допомогли цим 
компаніям досягти своїх вершин. Вони неоднора-
зово стикалися з потребою оцінювати потенційні 
економічні проєкти, вирішувати, чи варто вклада-
ти в них кошти, чи може краще зосередитися на ін-
ших напрямках розвитку.

Дієвість використання аналізованих нами ме-
тодів на прикладі відомих світових компаній відо-
бражено в табл. 1. 

Аналіз застосування методик оцінки еконо-
мічних проєктів на прикладах провідних світових 
компаній вказує на величезне значення таких ме-
тодик у прийнятті стратегічних рішень на корпо-
ративному рівні. Всі розглянуті компанії викорис-
товували фінансові показники (NPV або IRR) як 
основу для визначення ефективності своїх еконо-
мічних проєктів.

Специфічні результати оцінки, такі як пози-
тивне значення NPV або IRR, стали критичними 
чинниками, які впливали на рішення компаній 
щодо подальшої реалізації проєктів. Як випливає 
з даних, такі рішення в подальшому довели свою 
правильність, оскільки компанії досягли бажаних 
результатів, розширюючи свою діяльність або ви-
ходячи на нові ринки [7; 13].

Бачимо, що систематичний підхід до оцінки 
економічних проєктів, який базується на чітких 
фінансових критеріях, є відомим і ефективним за-
собом для підтримки стратегічного управління ве-
ликими компаніями. Реальність таких оцінок і пра-
вильне їх тлумачення може стати запорукою успіху 
великих корпоративних ініціатив.

Проте практика оцінки ефективності еконо-
мічних проєктів має ряд проблем, які обмежують 
її ефективність. Зокрема, деякі методи оцінки не 
враховують вартість грошей у часі, інші не дозво-
ляють порівняти проєкти з різною капіталоємніс-
тю, а ще інші є складними для використання на 
практиці.

В умовах воєнного стану, коли Україна по-
требує відновлення інфраструктури, економіки та 
соціальної сфери, оцінка ефективності економіч-
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Таблиця 1

Застосування методик оцінки економічних проєктів на досвіді провідних світових компаній

Компанія Проєкт Метод оцінки Результат Висновок

Apple Розробка iPhone Чистий приведений 
дохід (NPV)

Позитивне значення 
NPV свідчило про 
високу ефективність 
проєкту

Компанія вирішила розпо-
чати реалізацію проєкту, 
який пізніше став глобаль-
ним хітом

Tesla
Будівництво  
гігантської фабрики 
в Німеччині

Внутрішня норма 
прибутку (IRR)

Позитивне значення 
IRR вказувало  
на високу доціль-
ність проєкту

Компанія вирішила втілити 
проєкт у життя, очікуючи 
збільшення своєї присут-
ності на європейському 
ринку

Coca-Cola Розширення  
виробництва в Китаї

Чистий приведений 
дохід (NPV)

На основі розрахун-
ків NPV було  
вирішено, що про-
єкт є ефективним

Компанія вирішила збіль-
шити виробничі потужнос-
ті в регіоні, орієнтуючись 
на зростаючий попит

McDonald’s Відкриття нового 
ресторану в Києві

Внутрішня норма 
прибутку (IRR)

Розрахунок IRR по-
казав, що проєкт  
є вигідним

Ресторан було відкрито, 
а компанія продовжила 
своє розширення на ринку 
України

Джерело: систематизовано авторами.

них проєктів є особливо важливою. Вона дозволяє 
приймати обґрунтовані рішення щодо реалізацію 
проєктів, які будуть сприяти відбудові країни та 
підвищенню рівня життя населення.

На основі аналізу теоретичних і практичних 
аспектів оцінки ефективності економічних 
проєктів, а також з урахуванням особли-

востей воєнного стану в Україні можна сформулю-
вати такі рекомендації:
 Розробити комплексний метод оцінки ефек-

тивності економічних проєктів, який врахо-
вує такі фактори, як:

1. Вартість грошей у часі.
2. Можливість порівняння проєктів з різною 

капіталоємністю.
3. Простота використання на практиці.
4. Ризики, пов’язані з воєнним станом.
5. Потреби населення в умовах воєнного стану.
6. Можливості держави щодо фінансування 

проєктів.
 Запровадити систему моніторингу та оцін-

ки ефективності реалізованих проєктів. Це 
дозволить оцінити реальні результати про-
єктів та внести необхідні корективи в їх ре-
алізацію.

 Створити базу даних проєктів, які пройшли 
оцінку ефективності. Це дозволить під-
приємствам, органам влади та інвесторам 
отримувати доступ до інформації про ефек-
тивні проєкти та використовувати її для 

прийняття рішень щодо реалізації власних 
проєктів.

Таким чином, аналіз оцінки ефективності 
економічних проєктів, особливо в умовах воєнно-
го стану, є критично важливим для України. Він дає 
можливість правильно призначати обмежені ре-
сурси та спрямовувати зусилля на найбільш ефек-
тивні та потрібні ініціативи. Пропоновані рекомен-
дації щодо розробки комплексного методу оцінки, 
впровадження системи моніторингу та створення 
бази даних проєктів є дуже актуальними. Вони ві-
дображають потребу в комплексному підході, який 
би враховував усі аспекти оцінки проєктів, включ-
но зі специфікою ситуації в Україні.

Реалізація цих рекомендацій має потенціал 
забезпечити більш об’єктивний і збалансований 
підхід до вибору та реалізації економічних про-
єктів. Такий підхід, безумовно, допоможе країні 
ефективно використовувати наявні ресурси, зосе-
реджуючись на стратегічних пріоритетах, що спри-
ятиме відновленню та стабілізації економічної си-
туації в Україні.

ВИСНОВКИ
Отже, оцінка ефективності економічних про-

єктів є важливим інструментом для прийняття 
рішень щодо їх реалізації. Вона дозволяє визна-
чити доцільність проведення проєкту та прийняти 
оптимальні рішення щодо його фінансування та 
реалізації.

В умовах воєнного стану ця оцінка стає ще 
більш актуальною, оскільки необхідно забезпечи-
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ти ефективне використання обмежених ресурсів та 
відповідність проєктів потребам населення.

Для вдосконалення практики оцінки ефек-
тивності економічних проєктів необхідно розро-
бляти нові методи оцінки, які враховують вартість 
грошей у часі, можливість порівняння проєктів з 
різною капіталоємністю та простоту використання 
на практиці.

Вважаємо, що реалізація рекомендацій, наве-
дених у статті, дозволить поліпшити якість оцінки 
ефективності економічних проєктів в Україні та 
сприятиме ефективному використанню обмеже-
них ресурсів для відновлення країни.                 
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