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ТЕОРЕТИКО-МЕТОДИЧНІ АСПЕКТИ ОЦІНКИ ЕФЕКТИВНОСТІ 
ІННОВАЦІЙНО-ІНВЕСТИЦІЙНИХ ПРОЄКТІВ

Анотація. У статті досліджено теоретико-методичні аспекти оцінки ефективності 
інноваційно-інвестиційних проєктів в умовах сучасних економічних трансформацій. Обґрунтовано, 
що специфіка інноваційної діяльності, зумовлена високим рівнем невизначеності, значною часткою 
нематеріальних активів і довгостроковим характером реалізації проєктів, потребує застосування 
комплексних підходів до оцінювання їх ефективності. Систематизовано класичні та сучасні підходи 
до оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів, зокрема фінансово-економічний, ризик-
орієнтований, стратегічний, багатокритеріальний, опціонний, соціально-еколого-економічний, 
компетентнісний і поведінковий. Узагальнено сукупність відповідних методів та здійснено їх 
порівняльну характеристику. Доведено доцільність поєднання кількісних і якісних методів оцінки з 
метою підвищення обґрунтованості інвестиційних рішень і забезпечення сталого розвитку суб’єктів 
господарювання.

Ключові слова: інноваційно-інвестиційний проєкт, підходи, методи, оцінка, ефективність, 
підприємство, ризик.

THEORETICAL AND METHODOLOGICAL ASPECTS OF ASSESSING THE 
EFFICIENCY OF INNOVATION AND INVESTMENT PROJECTS

Abstract. The article explores theoretical and methodological aspects of assessing the effectiveness of 
innovation and investment projects in the context of modern economic transformations. The theoretical and 
methodological approaches to assessing the effectiveness of innovation and investment projects in the context 
of modern economic transformations are generalized and systematized. It is substantiated that innovation and 
investment projects are characterized by a high level of uncertainty, a significant share of intangible assets, and 
a long-term nature of implementation, which necessitates the use of comprehensive approaches to assessing 
their effectiveness. It has been established that classical financial and economic methods of assessing efficiency 
remain an important basic tool for investment analysis, but their use is insufficient for a full assessment of the 
effectiveness of innovation and investment projects. Their limitations are manifested in the inability to fully 
take into account risks, strategic consequences, socio-ecological effects, and the role of human capital. The 
feasibility of using risk-oriented, strategic, multi-criteria, option and socio-ecological-economic approaches 
are proven, which allow for a deeper assessment of the effectiveness of innovation and investment projects 
by taking into account factors of uncertainty, managerial flexibility, strategic significance and principles of 
sustainable development. The use of these approaches helps to increase the validity of investment decisions in 
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the long term. The study pays special attention to competency and behavioral approaches. It is substantiated 
that the level of managerial competencies, professional experience, and innovative thinking of the project 
team significantly affects the effectiveness of the implementation of innovation and investment initiatives. 
The generalization of the research results made it possible to form a set of classical and modern methods for 
assessing the effectiveness of innovation and investment projects and to carry out their comparative analysis.

Keywords: innovation and investment project, approaches, methods, assessment, efficiency, enterprise, 
risk.

Постановка проблеми. У сучасних умовах розвитку економіки України та світової економічної 
системи інноваційно-інвестиційна діяльність стає одним із найважливіших факторів забезпечення 
конкурентоспроможності підприємств, регіонів і національних економік загалом. Глобальні 
трансформації, що відбуваються під впливом технологічних змін, цифровізації, геополітичних 
викликів та нестабільності зовнішнього середовища, висувають нові вимоги до планування, реалізації 
та управління інноваційно-інвестиційними проєктами. У цьому контексті важливим є забезпечення 
достовірної, комплексної оцінки їх ефективності з урахуванням ризиків, часових аспектів, можливостей 
залучення ресурсів, впливу факторів зовнішнього та внутрішнього середовища. При цьому особливої 
актуальності набувають питання формування теоретично обґрунтованих і практично адаптованих 
підходів до оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів, спрямованих на підвищення 
ефективності інвестиційної діяльності, раціонального використання обмежених ресурсів, підтримки 
сталого економічного зростання суб’єктів господарювання. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Теоретико-методичні аспекти управління проєктами 
розглядалися у роботах багатьох науковців, серед яких О. Б. Данченко [1], А. І. Белоконь, Л. В. Кислиця, 
П. І. Несевря [2], М. Д. Балджи [3], Т. Г. Григорян [4], В. В. Іоанно, З. П. Березівський, С. В. Башлай [5], 
О. В. Гук [6], І. І. Благун, О. І. Зварич, Р. Я. Баран, М. Й. Романчукевич [7], О. В. Хадарцев [8] та інші. 

Проблематика оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів є об’єктом сучасних 
наукових досліджень багатьох учених. Класичні підходи до оцінки ефективності інвестиційних 
проєктів, що базуються на використанні показників чистої приведеної вартості (NPV), внутрішньої 
норми доходності (IRR), індексу прибутковості (PI) та строку окупності (DPP), широко висвітлені у 
працях науковців [1, 4, 9]. Ці методи заклали фундамент сучасної теорії інвестиційного аналізу та 
залишаються базовими інструментами оцінювання ефективності проєктів.

Водночас у працях українських учених акцентується увага на необхідності адаптації традиційних 
методів до умов трансформаційної економіки, нестабільного інвестиційного середовища та обмеженого 
доступу до фінансових ресурсів. Досліджуються особливості оцінки ефективності інноваційних 
проєктів з урахуванням галузевої специфіки, рівня технологічної новизни, інституційних обмежень і 
державного регулювання інноваційної діяльності [10-17].

Окремий напрям наукових досліджень присвячений удосконаленню методичних підходів до 
оцінки ризиків інноваційно-інвестиційних проєктів, зокрема шляхом використання сценарного аналізу, 
методів чутливості, реальних опціонів та імітаційного моделювання [18-21]. У сучасних публікаціях 
також набувають поширення комплексні підходи, що поєднують фінансові, економічні, соціальні та 
екологічні критерії ефективності, відповідаючи концепції сталого розвитку [5].

Проте, незважаючи на значний науковий доробок, залишається недостатньо систематизованими 
теоретико-методичні підходи до комплексної оцінки ефективності саме інноваційно-інвестиційних 
проєктів, які поєднують високий рівень невизначеності, довгостроковий характер реалізації та значну 
роль нематеріальних активів. Недостатньо розроблені інтегровані теоретико-методичні підходи, що 
поєднують класичні економіко-математичні методи з сучасними інструментами оцінки інноваційного 
потенціалу, стратегічного ризику та соціально-економічних наслідків інвестиційних рішень. Особливо 
це актуально для інноваційно-орієнтованих проєктів, специфіка яких потребує врахування якісних 
аспектів, нематеріальних активів та довгострокових соціально-економічних ефектів. Зазначені аспекти 
зумовлюють необхідність подальших досліджень, спрямованих на узагальнення існуючих підходів і 
формування удосконаленої теоретико-методичної бази оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних 
проєктів у сучасних умовах.

Метою статті є аналіз теоретико-методичних аспектів оцінки ефективності інноваційно-
інвестиційних проєктів.

Виклад основного матеріалу. Інноваційно-інвестиційні проєкти є складною формою і водночас 
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результатом інвестиційної діяльності, що поєднує процеси створення, впровадження та комерціалізації 
нових продуктів, технологій або організаційно-управлінських рішень. Їх реалізація пов’язана з 
підвищеним рівнем невизначеності, значними фінансовими витратами та довгостроковим горизонтом 
отримання результатів, що обумовлює необхідність застосування спеціальних підходів до оцінки їх 
ефективності. 

Оцінка ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів підприємства є багатовимірним 
процесом, що потребує застосування сукупності наукових підходів з урахуванням специфіки 
інноваційної діяльності підприємства, рівня ризику та стратегічних цілей розвитку. У сучасній науковій 
літературі виділяють декілька основних підходів до оцінки ефективності таких проєктів.

Фінансово-економічний підхід ґрунтується на аналізі грошових потоків та показників 
економічної доцільності інвестицій. У межах цього підходу використовуються традиційні методи 
оцінки ефективності, зокрема чиста поточна вартість (NPV), внутрішня норма доходності (IRR), 
індекс прибутковості (PI) та дисконтований строк окупності інвестицій (DPP). Перевагою підходу є 
його універсальність і можливість кількісного порівняння інвестиційних альтернатив, однак він має 
обмежені можливості щодо врахування невизначеності та нефінансових ефектів.

Ризик-орієнтований підхід передбачає оцінку ефективності з урахуванням впливу внутрішніх і 
зовнішніх ризиків, притаманних інноваційним проєктам. У межах цього підходу застосовуються методи 
аналізу чутливості, сценарного аналізу, імітаційного моделювання та коригування ставки дисконту. 
Даний підхід дозволяє підвищити обґрунтованість інвестиційних рішень в умовах невизначеності, 
однак потребує значного обсягу інформації та застосування методу експертних оцінок.

Стратегічний підхід орієнтований на оцінку відповідності інноваційно-інвестиційного проєкту 
довгостроковим цілям розвитку підприємства, галузі або економіки в цілому. У межах цього підходу 
враховуються такі аспекти, як формування конкурентних переваг, розвиток інноваційного потенціалу, 
зміцнення ринкових позицій та технологічна модернізація. Ефективність оцінюється як з позицій 
фінансової віддачі, так і з точки зору стратегічної цінності проєкту.

Багатокритеріальний підхід базується на поєднанні кількісних і якісних показників ефективності 
та передбачає формування системи критеріїв, що охоплюють фінансові, економічні, соціальні, 
екологічні та інноваційні ефекти. Для реалізації такого підходу застосовуються методи експертних 
оцінок, рейтингові та інтегральні моделі. Його перевагою є комплексність оцінки, проте до недоліків 
можна віднести певну суб’єктивність результатів.

Опціонний підхід дозволяє врахувати управлінську гнучкість у процесі реалізації інноваційно-
інвестиційного проєкту, зокрема можливість відкладання, розширення, скорочення або припинення 
інвестицій. Такий підхід є особливо актуальним для високоризикових інноваційних проєктів, оскільки 
відображає цінність альтернативних управлінських рішень в умовах невизначеності.

Соціально-еколого-економічний підхід ґрунтується на принципах сталого розвитку та передбачає 
оцінку ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів з урахуванням їх соціальних та екологічних 
наслідків. У межах такого підходу аналізуються вплив результатів реалізації проєкту на зайнятість і 
якість життя населення, екологічну безпеку та соціальну відповідальність бізнесу.

При цьому слід зазначити, що у сучасній науковій літературі недостатньо уваги приділено 
компетентнісному та поведінковому підходам оцінки  ефективності інноваційно-інвестиційних 
проєктів, що і запропоновано розглянути у даному дослідженні.

Компетентнісний підхід ґрунтується на визнанні основної ролі людського капіталу та 
управлінських компетенцій у процесі формування й реалізації інноваційно-інвестиційних проєктів. 
При цьому ефективність проєкту слід розглядати не просто як результат фінансових показників, а як 
похідну від рівня професійної підготовки, управлінського досвіду, інноваційного мислення та здатності 
команди проєкту до адаптації в умовах невизначеності зовнішнього та внутрішнього середовища. 
Особливої уваги заслуговує оцінка компетенцій основних учасників проєкту (керівників, інвесторів, 
розробників інновацій та управлінського персоналу), до яких належать стратегічне бачення, здатність 
до управління ризиками, проєктний менеджмент, знання ринку, цифрові та технологічні навички, 
а також комунікаційні й лідерські якості. Високий рівень компетентності команди здатний суттєво 
підвищити ймовірність успішної реалізації інноваційно-інвестиційного проєкту.

Компетентнісний підхід є особливо актуальним для інноваційних і стартап-проєктів, де основною 
цінністю виступають знання, досвід і креативний потенціал людського капіталу. Водночас складність 
формалізації та вимірювання компетенцій зумовлює потребу у використанні експертних оцінок і 
якісних індикаторів, що на практиці може знижувати об’єктивність очікуваних результатів.
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Поведінковий підхід базується на положеннях поведінкової економіки та враховує вплив 
психологічних факторів на процес прийняття інвестиційних і управлінських рішень. У межах 
поведінкового підходу ефективність інноваційно-інвестиційних проєктів розглядається з урахуванням 
поведінкових моделей інвесторів, менеджерів і інших стейкхолдерів, які можуть відхилятися від 
принципів раціональності. До основних поведінкових факторів належать обмежена раціональність, 
схильність до надмірного оптимізму, ефект якоря, уникнення втрат, стадна поведінка та вплив 
попереднього досвіду. Зазначені фактори можуть призводити до викривлення оцінки ризиків і 
доходності, завищення очікуваних результатів інноваційних проєктів або, навпаки, до надмірної 
обережності при ухваленні інвестиційних рішень.

Поведінковий підхід дозволяє пояснити причини відхилення фактичних результатів проєктів 
від запланованих показників та виявити неекономічні детермінанти ефективності. Застосування 
поведінкового підходу сприяє розробленню більш реалістичних сценаріїв, удосконаленню системи 
корпоративного управління та зниженню ймовірності помилок, пов’язаних із суб’єктивними 
судженнями учасників проєкту. Водночас складність кількісної оцінки поведінкових факторів також 
обмежує можливості їх прямого включення до формалізованих моделей оцінювання ефективності.

Проведений аналіз наукових джерел та результати власних наукових досліджень дозволили 
узагальнити та доповнити існуючі підходи до оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів, 
що наведено на рис. 1.

Рис. 1. Підходи до оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів
Джерело: сформовано авторами

Слід зазначити, що жоден із зазначених підходів не може бути універсальним, а найбільш 
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обґрунтовані результати досягаються шляхом їх комбінування залежно від типу проєкту, рівня 
інноваційності та цілей інвестора.

Теоретичною основою оцінювання ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів є концепції 
інвестиційної вартості грошей у часі, ризику та доходності, а також теорія інноваційного розвитку. 

Традиційно ефективність інвестиційних проєктів оцінюється за допомогою дисконтованих та 
недисконтованих показників, серед яких ключовими є чиста поточна вартість (NPV), внутрішня норма 
доходності (IRR), індекс прибутковості (PI), простий строк окупності інвестицій (PP), дисконтований 
строк окупності інвестицій (DPP) [9]. Застосування цих показників дозволяє кількісно оцінити 
фінансову доцільність реалізації проєкту та порівняти альтернативні інвестиційні варіанти.

Водночас специфіка інноваційно-інвестиційних проєктів обмежує можливості використання 
виключно класичних методів оцінки. Значна частка нематеріальних активів, високий рівень технологічної 
новизни, складність прогнозування грошових потоків та залежність результатів від зовнішніх факторів 
зумовлюють необхідність доповнення традиційних підходів якісними та комплексними методами 
аналізу. До таких методів належать експертні оцінки, багатокритеріальні моделі, аналіз життєвого 
циклу інновацій, а також оцінка стратегічної відповідності проєкту цілям розвитку підприємства або 
економіки в цілому.

Особливе значення в процесі оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів має 
врахування ризиків. Для цього доцільно застосовувати методи аналізу чутливості, сценарного аналізу 
та імітаційного моделювання, які дозволяють оцінити вплив основних факторів на кінцеві результати 
проєкту [18-21]. У сучасних умовах також набуває поширення метод реальних опціонів, що дає змогу 
враховувати управлінську гнучкість та можливість коригування інвестиційних рішень у процесі 
реалізації проєкту.

З огляду на концепцію сталого розвитку, оцінка ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів 
повинна виходити за межі суто фінансових показників і включати соціальні, екологічні та інституційні 
аспекти [5]. Це дозволяє комплексно оцінити вплив проєкту на розвиток підприємства, регіону або 
національної економіки, а також підвищити обґрунтованість інвестиційних рішень у довгостроковій 
перспективі

У межах визначених вище підходів, у таблиці 1 наведено сукупність методів оцінки ефективності 
інноваційно-інвестиційних проєктів.

Таблиця 1
Сукупність методів оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів

Підхід Метод Сутність методу Переваги Недоліки та обмеження

Фінансово-
економічний 

підхід

(класичні фінансові 
методи)

Чиста поточна 
вартість 
(NPV)

Оцінка різниці між 
дисконтованими 
доходами та витратами 
проєкту

Урахування вартості 
грошей у часі, 
обґрунтованість 
інвестиційного рішення

Залежність від точності 
прогнозів і ставки 
дисконту

Внутрішня норма 
доходності 

(IRR)

Визначення ставки 
дисконту, за якої NPV 
дорівнює 0

Зручність порівняння 
альтернативних 
проєктів

Некоректність за 
нестандартних 
грошових потоків

Індекс 
прибутковості 

(PI)

Відношення 
дисконтованих доходів 
до інвестиційних 
витрат

Доцільний за 
обмежених 
інвестиційних ресурсів

Не відображає 
абсолютний ефект

Строк окупності 
(PP, DPP)

Визначення періоду 
повернення вкладених 
коштів

Простота розрахунку Ігнорування доходів 
після окупності

Ризик-орієнтований 
підхід

Аналіз 
чутливості

Оцінка впливу змін 
ключових параметрів 
на результат

Виявлення критичних 
факторів ризику

Однофакторний 
характер

Сценарний 
аналіз

Моделювання 
оптимістичних, 
песимістичних і 
базових сценаріїв

Комплексніше 
врахування 
невизначеності

Суб’єктивність 
формування сценаріїв

Імітаційне 
моделювання 
(Monte Carlo)

Статистичне 
моделювання 
можливих результатів

Висока точність, 
імовірнісна оцінка

Складність і потреба 
в програмному 
забезпеченні 
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Стратегічний підхід
(сучасні стратегічні 

методи)

Метод реальних 
опціонів

Оцінка управлінської 
гнучкості в процесі 
реалізації проєкту

Урахування 
адаптивності та 
невизначеності

Висока складність 
практичного 
застосування

Стратегічний 
аналіз

Оцінка відповідності 
проєкту 
довгостроковим цілям

Виявлення стратегічної 
цінності

Відсутність чітких 
кількісних критеріїв

Багатокритеріальний 
підхід

Інтегральна 
оцінка

Об’єднання фінансових 
і нефінансових 
показників

Комплексність 
оцінювання

Суб’єктивність вагових 
коефіцієнтів

Експертні 
методи

Оцінка на основі 
професійних суджень

Можливість оцінки 
нематеріальних 
факторів

Залежність від 
компетентності 
експертів

Соціально-еколого-
економічний

підхід

ESG-оцінка, 
соціально-

економічний аналіз
Оцінка соціальних та 
екологічних ефектів

Відповідність концепції 
сталого розвитку

Труднощі вимірювання 
довгострокових ефектів

Компетентнісний 
підхід

Оцінка 
управлінських 
компетенцій

Аналіз людського 
та інтелектуального 
капіталу

Актуальність для 
інноваційних і стартап-
проєктів

Складність 
формалізації

Поведінковий підхід Поведінковий 
аналіз

Урахування 
психологічних 
чинників прийняття 
рішень

Зменшення 
інвестиційних помилок

Обмеженість 
кількісних інструментів

Джерело: складено авторами на основі [1-21]

Раціональна оцінка ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів потребує поєднання 
класичних фінансових методів із сучасними ризик-орієнтованими, стратегічними, компетентнісними 
та поведінковими підходами, що дозволяє комплексно врахувати економічні, інноваційні та людські 
аспекти.

Порівняльна характеристика методів оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів 
наведена у таблиці 2.

Таблиця 2
Порівняльна характеристика методів оцінки ефективності 

інноваційно-інвестиційних проєктів
Критерій порівняння Класичні методи оцінки Сучасні методи оцінки

Основна мета Оцінка фінансової доцільності 
інвестиційного проєкту

Комплексна оцінка економічної, стратегічної та 
нефінансової ефективності

Теоретична база Теорія вартості грошей у часі, 
неокласична економіка

Теорія інновацій, теорія реальних опціонів, концепція 
сталого розвитку

Основні показники NPV, IRR, PI, PP, ARR Реальні опціони, сценарний аналіз, аналіз чутливості, 
багатокритеріальні моделі, ESG-індикатори

Рівень урахування 
ризиків

Обмежений (через ставку 
дисконту)

Високий (моделювання сценаріїв, імітаційні методи, 
опціонний підхід)

Урахування 
невизначеності

Мінімальне, базується на 
прогнозних грошових потоках

Системне врахування невизначеності та можливості 
управлінської гнучкості

Орієнтація на 
нематеріальні активи Практично відсутня Значна увага до інтелектуального капіталу, технологічної 

новизни, знань
Часовий горизонт 
оцінки

Переважно середньо- та 
короткостроковий Довгостроковий, з урахуванням життєвого циклу інновацій

Сфера застосування Традиційні інвестиційні проєкти 
зі стабільними доходами Високоризикові, інноваційні та венчурні проєкти

Складність 
застосування

Відносно низька, стандартизовані 
розрахунки

Висока, потребує експертних оцінок і спеціального 
програмного забезпечення

Результат оцінки Кількісна фінансова ефективність Комплексна оцінка фінансових, стратегічних, соціальних та 
екологічних ефектів

Обмеження Не враховують стратегічні та 
нефінансові ефекти

Суб’єктивність експертних оцінок, складність практичної 
реалізації

Джерело: складено авторами

Продовження таблиці 1



Актуальні проблеми сталого розвитку / Том 2, № 9, 2025 / 430 /

Порівняльний аналіз свідчить, що класичні методи доцільно використовувати як базовий етап в 
процесі оцінювання, тоді як сучасні методи дозволяють поглибити аналіз ефективності інноваційно-
інвестиційних проєктів з урахуванням їх стратегічної значущості та довгострокових наслідків.

Слід зазначити, що ефективна оцінка інноваційно-інвестиційних проєктів потребує поєднання 
класичних фінансово-економічних методів з сучасними інструментами аналізу ризиків, стратегічних та 
нефінансових ефектів. Формування комплексного теоретико-методичного підходу створює передумови 
для підвищення результативності інноваційної діяльності та забезпечення сталого економічного 
розвитку.

Висновки. У результаті проведеного дослідження узагальнено та систематизовано теоретико-
методичні підходи до оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів в умовах сучасних 
економічних трансформацій. Доведено доцільність застосування ризик-орієнтованого, стратегічного, 
багатокритеріального, опціонного та соціально-еколого-економічного підходів, які дозволяють 
поглибити оцінку ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів шляхом урахування факторів 
невизначеності, управлінської гнучкості, стратегічної значущості та принципів сталого розвитку. 
Використання зазначених підходів сприяє підвищенню обґрунтованості інвестиційних рішень 
у довгостроковій перспективі. Особливу увагу в дослідженні приділено компетентнісному та 
поведінковому підходам. Узагальнення результатів дослідження дало змогу сформувати сукупність 
класичних і сучасних методів оцінки ефективності інноваційно-інвестиційних проєктів та здійснити їх 
порівняльний аналіз. Перспективами подальших досліджень може бути розробка комплексних моделей 
оцінювання, що поєднують фінансово-економічні, ризик-орієнтовані, стратегічні, компетентнісні та 
поведінкові складові з урахуванням галузевої специфіки та рівня інноваційності проєктів.
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