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METHODOLOGY FOR CALCULATING THE PROFITABILITY AND PAYBACK OF
AN INVESTMENT PROJECT AND INFORMATION SUPPORT FOR ITS EXAMINATION

У статті розкрито характерні особливості методики розрахунку дохідності й окупності інвес-
тиційного проєкту та з'ясування якості і надійності інформаційного забезпечення експертизи
проєктів в умовах воєнного стану. Висловлено думку авторами статті про те, що в умовах воє-
нного стану економіки України, ряду глобальних викликів, в результаті релокації підприємств і
формування нових економічних структур та нових типів економічних відносин, особлива увага
повинна приділяється проєктній діяльності підприємств. Проведено наглядно розрахунки при-
бутковості інвестиційного проєкту, чистого прибутку, чистого приведеного доходу для одно-
часно інвестованих коштів, індексу доходності проєкту та періоду окупності інвестиційного про-
єкту.

Здійснено поглиблений аналіз вже існуючої на сьогодні циклічної структури інформаційного
забезпечення розробки і експертизи інвестиційного проєкту, вказано сильні та слабкі їх сторо-
ни. Дослідженням з'ясовано, що в практиці вітчизняних суб'єктів господарювання вважається
недоцільним використання як "планових", так і ринкових моделей інформаційного забезпечен-
ня, оскільки перші є методологічно застарілими і не відтворюють ринкових законів, а останні
не враховують особливостей воєнного стану в якому перебуває національної економіки Украї-
ни.
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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ
ЧИ ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

В умовах воєнного стану економіки України, ряду
глобальних викликів, в результаті релокації підприємств
і формування нових економічних структур та нових типів
економічних відносин, особлива увага приділяється
проєктній діяльності підприємств. Всі ці чинники потре-
бують структурної перебудови економіки країни, по-
дальшої глибокої цифровізації, збільшення загального
об'єму виробництва та національного доходу, створен-
ня сприятливих інституційних умов для функціонування
інноваційних та цифрових підприємств, а також зрос-
тання їх інвестиційної привабливості.

Розміщуючи свої грошові кошти інвестори завжди
прагнуть убезпечити себе від ймовірних ризиків, які
могли б спричинити неповернення вкладених коштів. За
таких обставин перед інвесторами постає завдання
об'єктивної оцінки інвестиційної привабливості під-

Автори статті дійшли висновку, що результативність інвестиційної діяльності в цілому зале-
жить від ефективності окремих інвестиційних проєктів. Відновлення повоєнної економіки Ук-
раїни потребуватиме принципових змін у відносинах власності, методах втручання і регулю-
вання державою економічних та інноваційних процесів.

The article discloses the characteristic features of the method of calculating the profitability and
payback of an investment project and ascertaining the quality and reliability of the information support
for the examination of projects under martial law conditions. The authors of the article expressed
the opinion that in the conditions of the war economy of Ukraine, a number of global challenges, as a
result of the relocation of enterprises and the formation of new economic structures and new types
of economic relations, special attention should be paid to the project activities of enterprises. Visually
calculated the profitability of the investment project, net profit, net reduced income for
simultaneously invested funds, the index of profitability of the project and the payback period of the
investment project.

An in-depth analysis of the currently existing cyclical structure of information support for the
development and examination of the investment project was carried out, their strengths and
weaknesses were indicated. The research revealed that in the practice of domestic business entities,
it is considered inappropriate to use both "planned" and market models of information provision,
since the former are methodologically outdated and do not reproduce market laws, and the latter do
not take into account the peculiarities of the state of war in which the national economy of Ukraine.

The authors of the article came to the conclusion that the effectiveness of investment activities as
a whole depends on the effectiveness of individual investment projects. Restoration of the post-war
economy of Ukraine will require fundamental changes in property relations, methods of intervention
and state regulation of economic and innovation processes. Industrial enterprises and financial
structures need to make mutual efforts to improve the investment process, which will greatly affect
the possibilities of state development and Ukraine's achievement of a good position in the post-war
period.

Ключові слова: інформаційне забезпечення, методика розрахунку дохідності проєкту, проєктна
діяльність, окупність інвестиційного проєкту, інвестиційна діяльність.

Key words: information support, project profitability calculation method, project activity, investment project
payback, investment activity.

приємства, яке певним чином залежить від наявності чи
відсутності інформації, необхідної для оцінки стану су-
б'єкта господарювання. Власне, цифровий розвиток
підприємницької діяльності передбачає сукупність взає-
мопов'язаних організаційних, правових, соціально-еко-
номічних, науково-технічних, виробничих процесів, що
спрямовані на формування умов для забезпечення по-
треб і реалізації інвестиційних проєктів, використання
інформаційних систем, мереж, ресурсів та інформацій-
них технологій, побудованих на основі застосування
сучасної обчислювальної та комунікаційної техніки [12,
с. 4].

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Вивченням питань удосконалення практичної ефек-
тивності реальних та фінансових інвестиційних проєктів
займалися повсякчас науковці, серед них О. Голобородь-
ко [1], Ю. Данчук, Я. Жаліла, І. Іщенко [3], О. Кузьмін,
О. Клименко, Н. Краус [13], К. Краус [13], Т. Кваша,
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П. Леоненко [4], О. Манжура [6; 5], О. Марченко [7],
Е. Мороз, О. Михайленко, О. Петрова, Б. Платонов,
Ю. Рамський [9], Є. Стефанович [10], Е. Товкес [11],
Т. Шаповалов [12] та інші. Разом з тим, в публікаціях
даних науковців нерозкриті питання покращення мето-
дики розрахунку дохідності й окупності інвестиційного
проєкту та особливостей інформаційного забезпечен-
ня експертизи проєктів в умовах воєнного стану.

ФОРМУЛЮВАННЯ ЦІЛЕЙ СТАТТІ
(ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ)

Метою статті є розкриття характерних особливос-
тей методики розрахунку дохідності й окупності інвес-
тиційного проєкту та з'ясування якості і надійності
інформаційного забезпечення експертизи проєктів в
умовах воєнного стану. До завдань наукового дослід-
ження належать необхідність поглибленого аналізу цик-
лічної структури інформаційного забезпечення розроб-
ки і експертизи інвестиційного проєкту та приведення
наглядного розрахунку прибутковості інвестиційного
проєкту, чистого прибутку, чистого приведеного дохо-
ду для одночасно інвестованих коштів, індексу доход-
ності проєкту та періоду окупності інвестиційного про-
єкту.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Важливе значення для активізації інвестиційної
діяльності в країні має участь держави у фінансу-
ванні інвестиційних проєктів. На сьогоднішній день
частка бюджетного фінансування є невеликою, що
зумовлено дефіцитом фінансових ресурсів, однак
така ситуація негативно відображається, у першу
чергу, на розвитку наукової та інноваційної діяль-
ності [10, c. 10]. До того ж, в практиці вітчизняних
суб'єктів господарювання вважається недоцільним
використання як "планових", так і ринкових моделей
інформаційного забезпечення, оскільки перші є ме-
тодологічно застарілими і не відтворюють ринкових
законів, а останні не враховують особливостей воє-
нного стану в якому перебуває національна еконо-
міка України. Методика UNIDO (United Nations
Industrial  Development Organization) для країн, що
розвиваються, не враховує специфічних умов Украї-
ни (високий ступінь зношеності основних фондів,
дефіцит фінансових ресурсів, високий ступінь ризи-
ку господарської діяльності, перевищення підприє-
мствами граничних норм забруднення навколишнь-
ого середовища, своєрідне ділове бізнес-середови-
ще).

З цих причин, ми в рамках заявленої проблеми
статті зазначимо, що є потреба в новій якості систе-
ми інформаційного забезпечення розробки інвести-
ційних проєктів, яка б давала змогу одночасно підви-
щити якість інвестиційних пропозицій зі сторони дер-
жави та скоротити витрати на передінвестиційні дос-
лідження. Окрім того, за рахунок циклічної експер-
тизи є шанси знизити ризик незворотних інвестицій у
проєкт.

У табл. 1 представлена запропонована циклічна
структура інформаційного забезпечення розробки й
експертизи інвестиційного проєкту в розрізі необхід-

ної для експертизи інформації, контрольних показ-
ників та критеріїв прийняття рішень щодо інвестуван-
ня. Основними принципами розгляду та експертизи
проєктів є: максимальна відкритість та прозорість; не-
залежність і об'єктивність експертизи проєктів; ком-
петентність і об'єктивність осіб, що проводять експер-
тизу; відповідальність за достовірність і повноту ана-
лізу, обгрунтованість рекомендацій експертизи; пова-
га до авторських та суміжних прав; дотримання засад
доброчесної конкуренції та принципів етики; запобі-
гання конфлікту інтересів під час розгляду та експер-
тизи проєктів [8; 2; 12].

Припустимо, що для реалізації проєкту потрібно
інвестувати в нього 850 тис. грн. Ставку дисконтування
(ставка прибутковості) розраховуємо за формулою:

, (1),

де  — безризикова ставка доходу;

 — коефіцієнт, що визначає зміну ціни на акції ком-
панії, в порівнянні зі зміною цін на акції по всіх компа-
ніях даного сегмента ринку;

 — премія за ринковий ризик.
Визначимо кожен з елементів моделі. У якості без-

ризикових активів (тобто активів, вкладення в які ха-
рактеризуються нульовим ризиком) розглядатимемо
звичайно державні цінні папери. Ставку дохідності
інвестицій у безризикові активи приймаємо рівними се-
редньозваженому рівню дохідності облігацій внутрі-
шньої державної позики у національній валюті наприк-
лад в розмірі 13,5%. Коефіцієнт  відображає чут-
ливість показників прибутковості цінних паперів конк-
ретної компанії до зміни ринкового (систематичного)
ризику.

Якщо  = 1, то коливання цін на акції компанії по-
вністю співпадають із коливаннями ринку в цілому (прий-
маємо це значення). Якщо  = 1,2, то можна очікувати,
що у випадку загального підйому на ринку вартість акцій
компанії буде зростати на 20% швидше, ніж ринок в
цілому. І навпаки, у разі загального падіння вартість її
акцій буде знижуватися на 20% швидше від ринку в ціло-
му.

Премія за ринковий ризик . Це величина,
на яку середньоринкові ставки прибутковості на фон-
довому ринку перевищували ставку доходу за безри-
зиковими цінних паперів протягом тривалого часу.
Вона розраховується на основі статистичних даних
про ринкові премії за тривалий період. Припустимо,
ставка дисконтування для проєкту введення нової
продукції становитиме: і = 18,5%. Також припустимо
що даний проєкт буде здійснюватися за рахунок влас-
них фінансових ресурсів підприємства (оборотні кош-
ти вивільнені шляхом зміни системи поновлення за-
пасів).

Використання внутрішніх джерел (самофінансу-
вання) має ряд переваг: підвищується сталість, на-
дійність і кредитоспроможність підприємства, виклю-
чаються витрати на фінансування, підвищується неза-
лежність від зовнішнього капіталу. Цю суму складають
витрати на розробку модифікованої циклічної струк-
тури інформаційного забезпечення інвестиційної діяль-
ності суб'єкта господарювання. Прогнозована еконо-
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Створення інформаційного 
масиву 

Експертиза інформаційного 
масиву 

Використання інформації 
для прийняття 

інвестиційних рішень 
Стадія 

експертизи 
Номер 
циклу 

Предмет 
досліджень 

Необхідна інформація Показники Критерії прийняття рішень 
1 2 3 4 5 6 

Попередня Цикл 1 Відповідність 

інтересам та 

можливостям 
інвестора 

Галузь проєкту Обсяг 

капіталовкладень 

Інвестиційні витрати Відповідність можливостям 

інвестора 

Попередня Цикл 2 Точка 

беззбитковості 

Обсяг продажу, ціна 

продажу, постійні та змінні 

витрати 

Breakeven point Інформація використовується 

для подальшого порівняння з 

показниками циклу 3 

Попередня Цикл 3 Ринкова 

перспектив-

ність та 

стратегічний 

план 

маркетингу 

Попит-пропозиція, ринкові 

ціни на продукцію 

Місткість ринку, прогнозна 

доля ринку, конкурентна ціна 

Місткість ринку та попит, що 

забезпечують:  

а) беззбитковість проєкту,  

б) прибутковість проєкту. 

Відповідність планової ціни 

на продукцію умовам ринку 

Попередня Цикл 4 Конкуренто-

здатність 

продукції/пос

луг за 

показником 

якості 

Технічні характеристики 

продукції конкурентів, 

споживчі характеристики 

продукції конкурентів 

Технічні та споживчі 

характеристики продукції по 

проєкту у порівнянні із 

характеристиками 

конкурентної продукції 

Технічна можливість 

забезпечення якості 

продукції не нижче рівня 

якості продукції конкурентів 

Попередня Цикл 5 Технічна 

можливість 

виконання 

проєкту 

(технічний 

аналіз) 

Технологія, ресурсні 

обмеження, інфраструктура 

Ступінь відпрацьованості 

технології, ступінь ресурсних 

обмежень, відповідність 

інфраструктури вимогам 

виробництва 

Відсутність принципових 

технічних перешкод для 

реалізації проєкту 

Попередня Цикл 6 Аналіз 
оточення 

Економічне оточення. 
Політичне оточення 

Характер и ступінь впливу 
оточення на проєкт 

Відсутність суттєвих загроз 
для реалізації проєкту з боку 

оточення, наявність 

сприятливих факторів 

Попередня Цикл 7 Якість 

менеджменту 

Досвід, біографія, ділова 

репутація менеджерів; 

“вузькі місця” в управлінні 

Компетентність, надійність, 

позитивна репутація 

Здатність відповідальних 

менеджерів здійснити 

керівництво проєктом 

Попередня Цикл 8 Історія 
компанії-

реціпієнта та 

її фінансовий 

стан 

Ретроспективні дані 
бухгалтерського та 

управлінського обліку 

Ліквідність, 
платоспроможність, 

оборотність капіталу, 

прибутковість 

Позитивна динаміка 
показників фінансового стану, 

переваги фінансових 

показників реципієнта в 

порівнянні з середньогалузевими 

Попередня Цикл 9 Стратегічний 

план розвитку 

компанії-

реципієнта 

Довгострокові цілі компанії, 

терміни досягнення, 

необхідні заходи, ресурси, 

очікуваний ефект 

Розвиток нових напрямів 

бізнесу, зміна форми 

власності, розширення та 

зростання 

Відповідність стратегічного 

плану розвитку компанії 

інтересам інвестора 

Основна Цикл 10 План 

виробництва 

Ділянка, будівництво, 

обладнання, сировина, 

матеріали, енергія, кадри 

Відповідність ділянки вимогам капітального будівництва. 

Можливість забезпечення планового обсягу виробництва на 

обраному обладнанні. Забезпеченість сировиною, енергією 

та кадрами 

Основна Цикл 11 Оперативний 

план 

маркетингу 

Асортимент, позиціонування 

ціни, сервіс, стимулювання 

збуту, канали збуту, реклама, 

інше 

Ефективність плану маркетингу, обгрунтованість витрат на 

маркетинг, узгодженість із стратегічним планом 

Основна Цикл 12 Графік 

проєкту 

Терміни виконання кожної із 

стадій проєкту, необхідні 

ресурси (фінансування), 

відповідальні особи 

Узгодженість графіка проєкту з фінансовим планом (графік 

отримання прибутку), дотримання прийнятих строків 

Основна Цикл 13 Фінансова 

спроможність 

проєкту 

Звіт про прибутки, звіт про 

рух грошових коштів, баланс 

Чистий прибуток, баланс 

грошових коштів 

Здатність проєкту до 

самоокупності 

Основна Цикл 14 Економічна 

ефективність 

проєкту 

Cash Flow, Balance sheet Індекс прибутковості, термін 

окупності, чиста поточна 

вартість, внутрішня норма 

рентабельності 

Здатність проєкту 

забезпечити очікувану норму 

прибутку 

Заключна Цикл 15 Екологічні та 

соціальні 

аспекти 
проєкту 

Потенційна шкода, заходи 

для її мінімізації 

Втрачений доход, 

альтернативна вартість, обсяг 

превентивних витрат 

Відповідність екологічним 

нормам, відсутність 

неприпустимих негативних 
соціальних наслідків 

Заключна Цикл 16 Аналіз 

ризиків та 

страхування 

Експертні оцінки ймовірності 

реалізації різних сценаріїв 

Дисперсія, 

середньоквадратичне 

відхилення, аналіз чуттєвості 

та інше 

Здатність проєкту 

забезпечити норму прибутку, 

що покриває ризик; менший 

рівень ризику в порівнянні з 

іншими проєктами 

 

Таблиця 1. Циклічна структура інформаційного забезпечення розробки та експертизи

інвестиційного проєкту

Джерело: складено авторами на даними [11, c. 58—59].
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мія за кварталами та питомі змінні витрати наведені в
табл. 2 та табл. 3.

Сукупні постійні витрати становлять 10 тис. грн на
рік. Ставка амортизація по даному проєкту становить
12% річних. Розрахуємо загальні витрати (ЗВ) на
здійснення проєкту за формулою:

,
(2),

де ПЗВ — питомі змінні витрати; СПВ— сукупні
постійні витрати.

Дані розрахунків загальних витрат наведено ниж-
че:

 тис. грн щорічно.
Розрахуємо амортизаційні відрахування ( )) за

формулою:

(3),
де  — вартість ПЗ;  — ставка амортизації.

 
 тис. грн.

 
 тис. грн.

  тис. грн.
 тис. грн.

  тис. грн.

 
 тис. грн.

  тис. грн.

 
 

 тис. грн.
Розрахуємо чистий прибуток (ЧП) за формулою:

, (4),
де Е— економія; 0,75 — коефіцієнт який враховує

податкові відрахування.
Дані розрахунків чистого прибутку занесемо у таб-

лицю 4.
Розрахуємо чистий грошовий потік (ЧГП) за фор-

мулою:
ЧГП = ЧП + АМ (5).
Дані розрахунків чистого грошового потоку зане-

семо у таблицю 5.
Визначимо чистий приведений дохід для одночас-

но інвестованих коштів. Це витікає з формули розра-
хунку цього показника:

(6),

де ЧГП — чистий грошовий потік; і — ставка дис-
контування;

t — тривалість використання інвестиційного об'єкту.

 
 тис. грн.

На наступному етапі визначимо індекс доходності
(ІД) проєкту за формулою:

,
(7).

 
Оскільки індекс доходності значно більший за

одиницю, то даний проєкт вважається ефективним,
і його можна рекомендувати до впровадження.
Критерій методу міститься в мінімізації періоду
окупності, тобто чим менший цей показник, тим
більш ефективною вважається інвестиція. Врахо-
вуючи, що нульовий рівень показника не відпові-
дає сутності інвестиційного процесу і не може ви-
користовуватися в якості орієнтиру, встановлю-
ються нормативні вимоги для здійснення оцінки,
які формалізуються у вигляді максимально допу-
стимого терміну окупності (T

макс
 = 5 років). Кри-

терій окупності формулюється наступним чином:
інвестиція вважається вигідною коли очікуваний
термін окупності не перевищує максимально при-
пустимий. Розрахуємо період окупності (ПО) про-

Квартали 
 

1 2 3 4 5 6 7 8 
Прогнозоване 

значення 
фінансової 

економії 

250 250 250 250 280 280 280 280 

Таблиця 2. Показники прогнозованої

фінансової економії суб'єкта господарювання

(тис. грн)

Джерело: розрахунок авторів.

Статті витрат Сума витрат 

1 2 

Витрати на отримання ПЗ 6 

ЗП основних робітників 40 

Адміністративні витрати 18,4 

Комерційні витрати 30,66 

Сума 95,06 

 

Таблиця 3. Показники питомих змінних витрат

суб'єкта господарювання за статтями за рік

(тис. грн)

Джерело: розрахунок авторів.

Квартал Економія 
Загальні 
витрати 

Чистий 
прибуток 

1 2 3 4 
1 250 105,06 144,94 

2 250 105,06 144,94 

3 250 105,06 144,94 

4 250 105,06 144,94 

5 280 105,06 174,94 

6 280 105,06 174,94 

7 280 105,06 174,94 

8 280 105,06 174,94 

Таблиця 4. Приклад розрахунку чистого

прибутку суб'єкта господарювання (тис. грн)

Джерело: розрахунок авторів.

Квартал 
Чистий 

прибуток 
Амортизаційні 
відрахування 

Чистий 
грошовий 

потік 
1 2 3 4 

1 144,94 0,72 145,66 

2 144,94 0,63 145,57 

3 144,94 0,558 145,498 

4 144,94 0,491 145,431 

5 174,94 0,432 175,372 

6 174,94 0,38 175,32 

7 174,94 0,335 175,275 

8 174,94 0,295 175,235 

Таблиця 5. Приклад розрахунку чистого

грошового потоку суб'єкта господарювання

(тис. грн)

Джерело: розрахунок авторів.
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єкту за формулою:

,
(8),

 
 року.

Виходячи з цієї формули оцінка ефективності ме-
тодом окупності містить два етапи: обгрунтування мак-
симального значення; визначення очікуваного рівня
окупності. Максимально припустиме значення обгрун-
товується в умовах ринкової економіки суб'єктивно
відносно окремих проєктів з урахуванням їх особливо-
стей та досвіду й мотивів інвестора. При цьому слід вра-
ховувати, що нормативне значення періоду окупності
знаходиться в зворотній залежності від нормативних
вимог до рентабельності інвестиції. Тому процес нор-
мативного регламентування цих показників необхідно
узгоджувати. Якщо прийняти T

макс
 = 5 років, то інвести-

ція вважається вигідною, оскільки t < T
макс

.
Значення дисконтованого показника окупності, як і

чистої дисконтованої вартості залежить від рівня відсот-
кової ставки, яку покладено в основу врахування фак-
тору часу. Тому, при різних відсоткових ставках буде
отримано різні значення періоду окупності. Результа-
тивність інвестиційної діяльності залежить від ефектив-
ності окремих інвестиційних проєктів. Результативність
інвестиційного проєкту залежить від якості управління
ним, в першу чергу від своєчасності й оптимальності
фінансування кожного його етапу [10, с. 8].

ВИСНОВКИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ
ПОДАЛЬШИХ РОЗВІДОК У ДАНОМУ
НАПРЯМІ

Відновлення повоєнної економіки України потребу-
ватиме принципових змін у відносинах власності, мето-
дах втручання і регулювання державою економічних та
інноваційних процесів. Загальновідомо, що пропозиція
фінансових ресурсів не випереджає зростання попиту
на них, тому в боротьбі за кожну одиницю інвестицій,
ймовірно, матиме перевагу підприємство, яке забезпе-
чене інформаційними даними для представлення своєї
продукції та проєктів як цікавих і конкурентоспромож-
них. Підприємствам промисловості і фінансовим струк-
турам слід прикладати взаємних зусиль на вдосконален-
ня інвестиційного процесу, що великою мірою вплива-
тиме на можливості державного розвитку та досягнен-
ня Україною хорошої позиції в після воєнний період.
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