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Ó äàí³é ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî âèçíà÷åííÿ ôóíäàìåíòàëüíîãî òà òåõí³÷íîãî àíàë³çó ô³íàíñîâîãî
ðèíêó. 

Determination of fundamental and technical financial market analysis is considered in this article.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ôóíäàìåíòàëüíèé àíàë³ç, òåõí³÷íèé àíàë³ç, «áè÷à÷èé òðåíä», «âåäìåæèé
òðåíä», «á³÷íèé òðåíä».

Óêðà¿íñüêîìó ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â âëàñòèâ³ òàê³ îñîáëèâîñò³: íåë³êâ³äí³ñòü çíà÷íî¿
÷àñòêè ö³ííèõ ïàïåð³â, äîì³íàíòíèé âïëèâ ³ãðîâèõ ñïåêóëÿòèâíèõ îïåðàö³é, ð³çêà çì³íà
òåíäåíö³é, â³äñóòí³ñòü çàëåæíîñò³ ö³íè àêö³é â³ä ô³íàíñîâèõ ðåçóëüòàò³â åì³òåíòà,
³íôîðìàö³éíà íåïðîçîð³ñòü, âèçíà÷àëüíà ðîëü ïîë³òè÷íèõ ³ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ÷èííèê³â.
Óñå öå âèêëèêàº âåëèê³ òðóäíîù³ äëÿ îö³íêè ³ ïðîãíîçóâàííÿ çíà÷åíü ðèíêîâèõ ïîêàç-
íèê³â ³ óñêëàäíþº çàñòîñóâàííÿ äîâãîñòðîêîâèõ ³íâåñòèö³éíèõ ñòðàòåã³é.

Ìåòîþ ñòàòò³ º âèçíà÷åííÿ ôóíäàìåíòàëüíîãî ³ òåõí³÷íîãî àíàë³çó íà ô³íàíñîâî-
ìó ðèíêó. 

Çíà÷íèé âíåñîê ó äîñë³äæåííÿ ô³íàíñîâîãî ðèíêó çðîáèâ ðÿä çàðóá³æíèõ ³ â³ò÷èçíÿ-
íèõ â÷åíèõ: Áðîäóíîâ À., Áóðºí³í À., Æóêîâ Å., Òàðêàíîâñêèé Â., Ìîðð³ñ Ã., Ìåðô³ Äæ.,
Íàéìàí Å., Ïîëîâíèêîâà Â., Åø Ñ.Ì., Äçþáëþê Î., Ïàâëîâ Â. òà ³í..

Òðàäèö³éíî âèä³ëÿþòü òàê³ îñíîâí³ íàïðÿìè ó ïîøóêàõ ³íñòðóìåíò³â äëÿ àíàë³çó ³
ïðîãíîçóâàííÿ ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â: ôóíäàìåíòàëüíèé ³ òåõí³÷íèé âèäè àíàë³çó [5]. Ïî-
÷èíàþ÷è ç 1920-x ³ àæ äî ñåðåäèíè 1970-õ ðð. ó ðèíêîâîìó àíàë³ç³ äîì³íóâàëè ôóí-
äàìåíòàë³ñòè (ïîñë³äîâíèêè ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàë³çó) ³ òåõí³êè (ïîñë³äîâíèêè òåõí³÷íî-
ãî àíàë³çó). Îäèí ³ç çàñíîâíèê³â ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàë³çó – Á. Ãðåõåì. Íà éîãî
ïåðåêîíàííÿ, àíàë³çóþ÷è êîìïàí³þ, í³êîëè íå ñë³ä ðîçìîâëÿòè ç ¿¿ êåð³âíèöòâîì, à ñôî-
êóñóâàòèñÿ âàðòî âèêëþ÷íî íà öèôðàõ, îñê³ëüêè êåð³âíèöòâî çàâæäè ìîæå ïåðåêîíà-
òè àíàë³òèêà ó ñâî¿é òî÷ö³ çîðó.

Ç ðîçâèòêîì êîìï'þòåðíèõ òåõíîëîã³é ÷èñòèé ôóíäàìåíòàëüíèé àíàë³ç ïî÷àâ çäà-
âàòè ñâî¿ ïîçèö³¿, òåõí³÷íèé àíàë³ç ðîçøèðþºòüñÿ çà ðàõóíîê âêëþ÷åííÿ óñå á³ëüø âè-
òîí÷åíèõ ³íñòðóìåíò³â.

Ðîçãëÿíåìî, ùî ÿâëÿº ñîáîþ ôóíäàìåíòàëüíèé àíàë³ç. Ôóíäàìåíòàëüíèé àíàë³ç [1]
´ðóíòóºòüñÿ íà âèâ÷åíí³ çàãàëüíèõ åêîíîì³÷íèõ óìîâ, ñòàí³â ãàëóçåé åêîíîì³êè, ñòà-
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íîâèùà îêðåìèõ êîìïàí³é, ÷è¿ ö³íí³ ïàïåðè îáåðòàþòüñÿ íà ðèíêó. Éîãî çàñòîñîâóþòü
çäåá³ëüøîãî ñåðåäíüîñòðîêîâ³ ³ äîâãîñòðîêîâ³ ³íâåñòîðè. Â³äì³ííîþ ðèñîþ öüîãî
àíàë³çó º âèâ÷åííÿ ñóòíîñò³ ïðîöåñ³â, ùî â³äáóâàþòüñÿ íà ðèíêó, îð³ºíòàö³ÿ íà âñòà-
íîâëåííÿ ãëèáèííèõ ïðè÷èí çì³íè åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ øëÿõîì âèÿâëåííÿ ñêëàäíèõ
âçàºìîçâ'ÿçê³â ì³æ ð³çíèìè ÿâèùàìè.

Àíàë³çóþ÷è ö³íí³ ïàïåðè, ìîæíà âèä³ëèòè òàê³ ð³âí³ çä³éñíåííÿ ôóíäàìåíòàëüíîãî
àíàë³çó [1 ].

Ïåðøèé ð³âåíü – àíàë³ç ñòàíó åêîíîì³êè â ö³ëîìó. Öÿ ³íôîðìàö³ÿ äîïîìàãàº ç'ÿñó-
âàòè, íàñê³ëüêè çàãàëüíà ñèòóàö³ÿ ñïðèÿòëèâà äëÿ ³íâåñòóâàííÿ. Ìàêðîåêîíîì³÷íà ñè-
òóàö³ÿ ìàº âåëè÷åçíå çíà÷åííÿ, ³ íåñò³éê³ñòü íà öüîìó ð³âí³ ìîæå âïëèíóòè íà î÷³êó-
âàíèé äîõîä íàâ³òü ùîäî ïåðñïåêòèâíèõ àêòèâ³â. Äî ÷èííèê³â, ùî âïëèâàþòü íà
ìàêðîåêîíîì³÷íó îáñòàíîâêó íàëåæàòü íå ëèøå åêîíîì³÷í³, àëå é ïîë³òè÷í³ ³ ñîö³àëüí³.
Ç ïîãëÿäó åêîíîì³êè äîñë³äíèêè âèä³ëÿþòü ðÿäè ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ³íäèêàòîð³â, ä³ÿ
ÿêèõ ÷èíèòü â³ä÷óòíèé âïëèâ íà ô³íàíñîâ³ ðèíêè. Çàçíà÷èìî, ùî äëÿ òîãî, ùîá ïðà-
âèëüíî çðîçóì³òè ñåíñ çì³íè åêîíîì³÷íèõ ³íäèêàòîð³â òà îö³íèòè ¿õ íàñë³äêè, íå-
îáõ³äíî âðàõîâóâàòè öèêë³÷íèé õàðàêòåð åêîíîì³êè [2]. Îäíå ³ òå æ çíà÷åííÿ åêîíîì³÷íî-
ãî ³íäèêàòîðà ìîæå ìàòè ð³çíèé åêîíîì³÷íèé ñåíñ çàëåæíî â³ä òîãî, íà ÿê³é ñòàä³¿
åêîíîì³÷íîãî öèêëó (ðåöåñ³¿, â³äíîâëåííÿ àáî ï³äéîìó) âîíî ñïîñòåð³ãàºòüñÿ.

Çàðóá³æí³ äîñë³äæåííÿ ñâ³ä÷àòü ïðî âïëèâ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè öåíòðàëü-
íèõ áàíê³â íà ðóõ êóðñó àêö³é. Îáë³êîâ³ ³ ëîìáàðäí³ ñòàâêè âèçíà÷àþòü ð³âåíü â³äñîò-
êîâèõ ñòàâîê ó êðà¿í³, îá'ºì êðåäèò³â, ùî íàäàþòüñÿ, ³ çðåøòîþ çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿
ìàñè. Ó öüîìó íàïðÿì³ ä³º ³ ïîë³òèêà ì³í³ìàëüíèõ ðåçåðâ³â êîìåðö³éíèõ áàíê³â, ùî
çáåð³ãàþòüñÿ â öåíòðàëüíèõ áàíêàõ. Ðóõ ãðîøîâî¿ ìàñè àíàëîã³÷íèé íåâåëèêîìó âè-
ïåðåäæàëüíîìó ðóõó êóðñó àêö³é. Öþ çàëåæí³ñòü íåîáõ³äíî âðàõîâóâàòè ïðè àíàë³ç³
ðóõó àêö³é. Ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ íà êóðñ àêö³é âåëèêèé âïëèâ ìàº ðóõ âàëþòíîãî êóðñó.

Äî ïîë³òè÷íèõ ôóíäàìåíòàëüíèõ ÷èííèê³â ñë³ä çàðàõóâàòè ïîä³¿ ó ñôåð³ óïðàâë³ííÿ
ñóñï³ëüñòâîì ³ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè, ùî âïëèâàþòü íà êóðñè ö³ííèõ ïàïåð³â. Îñòàíí³ì
÷àñîì ðîëü ïîë³òè÷íèõ ÷èííèê³â ó ðîçâèòêó åêîíîì³êè êðà¿í ïîì³òíî çðîñëà, ïîñèëþ-
þòüñÿ äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ ³ êîíòðîëü â îäíèõ ãàëóçÿõ ³ ñëàáøàþòü â ³íøèõ, ùî ïî-
çíà÷àºòüñÿ íà ðåçóëüòàòàõ ¿õ ä³ÿëüíîñò³.

Óìîâè ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ çàëåæàòü ³ â³ä ïîë³òèêè â ãàëóç³ äåðæàâíèõ âèòðàò,
îïîäàòêóâàííÿ, òàðèô³â. Âåëèêèé âïëèâ íà ôîíäîâèé ðèíîê ðîáèòü êîíòðîëü Íàö³îíàëü-
íîãî áàíêó çà êðåäèòíîþ ñèñòåìîþ ³ áàíêàìè, ùî çà÷³ïàº íå ëèøå êðåäèòíó òà ³íâå-
ñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü áàíê³â, àëå ³ ¿õ êë³ºíò³â, ³ åêîíîì³êó â ö³ëîìó.

Äðóãèé ð³âåíü ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàë³çó – ãàëóçåâèé àíàë³ç. Óíàñë³äîê éîãî ïðî-
âåäåííÿ ³íâåñòîð âèáèðàº ãàëóçü, ùî ïðåäñòàâëÿº äëÿ íüîãî ³íòåðåñ. Àäæå íàâ³òü â óìî-
âàõ ïîòóæíîãî åêîíîì³÷íîãî ï³äéîìó ³íâåñòóâàííÿ çîâñ³ì íå ó áóäü-ÿêó ãàëóçü ìîæå
ãàðàíòóâàòè ïðèáóòîê ³ äîçâîëèòü óíèêíóòè âòðàò.

Ðóõ á³ðæîâèõ êóðñ³â çàëåæèòü â³ä ãàëóçåâîãî ïðèáóòêó, à òàêîæ â³ä ê³ëüêîñò³ ãàëó-
çåâèõ çàìîâëåíü ³ îáñÿã³â âèðîáíèöòâà, ùî âïëèâàþòü íà äèíàì³êó òîâàðîîá³ãó ³ ïðè-
áóòêó â ò³é àáî ³íø³é ãàëóç³. Çà äîïîìîãîþ ³íäèêàòîðà íàäõîäæåííÿ çàìîâëåíü ìîæ-
íà çàçäàëåã³äü ïåðåäáà÷èòè ðóõ êóðñó àêö³é êîìïàí³é ãàëóç³. Îáñÿã ïðîìèñëîâîãî
âèðîáíèöòâà çàëåæèòü â³ä ³íäèêàòîðà íàäõîäæåííÿ çàìîâëåíü, îñê³ëüêè «çàìîâëåí-
íÿ ñüîãîäí³ – öå ïðîäóêö³ÿ çàâòðà», òîìó ³íäèêàòîð îáñÿãó ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà
â³äñòàº, à îòæå, ìåíø ïðèäàòíèé äëÿ ïðîãíîçóâàííÿ ðóõó êóðñ³â àêö³é, í³æ ³íäèêàòîð
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íàäõîäæåííÿ çàìîâëåíü. Âîäíî÷àñ ö³ ³íäèêàòîðè äîçâîëÿþòü ïåðåäáà÷èòè ìàéáóòí³é
ãàëóçåâèé ïðèáóòîê ³ çì³íè á³ðæîâèõ êóðñ³â àêö³é ãàëóç³. Ñë³ä ïàì'ÿòàòè, ùî ïðèáóòîê
çàëåæèòü â³ä âàëþòíèõ êóðñ³â, à òàêîæ â³ä îð³ºíòàö³¿ ãàëóç³ íà ³ìïîðò àáî íà åêñïîðò.

Òðåò³é ð³âåíü ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàë³çó – àíàë³ç êîìïàí³é, çà ÿêîãî âèâ÷àþòüñÿ ô³íàí-
ñîâî-ãîñïîäàðñüêèé ñòàí êîìïàí³é çà äåê³ëüêà îñòàíí³õ ðîê³â, åôåêòèâí³ñòü óïðàâë³ííÿ,
ïðîãíîçóþòüñÿ ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó. Äîñë³äíèê íàìàãàºòüñÿ îö³íèòè, âèçíà÷èòè ³ñòèí-
íó, ñïðàâåäëèâó âàðò³ñòü àêòèâó, ùî äîñë³äæóºòüñÿ. Çàâäàííÿ àíàë³çó îêðåìèõ êîìïàí³é –
âèâ÷àòè äèíàì³êó ìàéáóòí³õ äîõîä³â. Ó äàíîìó âèïàäêó íàéá³ëüø âàæëèâ³ ïîêàçíèêè
äèíàì³êè òîâàðîîá³ãó ³ ïðèáóòêó, çàáåçïå÷åíîñò³ êîìïàí³¿ âëàñíèìè ³ ïîçè÷êîâèìè êî-
øòàìè, à òàêîæ ïîêàçíèê êåø-ôëîó, òîáòî äîñÿãíóòå â çâ³òíîìó ðîö³ êàñîâå ñàëüäî
(ð³çíèöÿ ì³æ ïðèáóòêîâèìè ³ âèòðàòíèìè ïëàòåæàìè). Ïîð³âíþþ÷è òàêó ñïðàâåäëèâó
âàðò³ñòü ³ç ïîòî÷íîþ îö³íêîþ ðèíêó (ðèíêîâîþ ö³íîþ), ðîáëÿòü âèñíîâîê ïðî ïåðå-
îö³íåííÿ àáî íåäîîö³íåííÿ òîâàðó. Îñíîâîïîëîæíèêàìè òàêîãî «âàðò³ñíîãî» ³íâåñòó-
âàííÿ ââàæàþòüñÿ Á. Ãðåõåì ³ Ä. Äîä.

Ïîïðè òå, ùî ôóíäàìåíòàëüíèé àíàë³ç º ñïðîáîþ îá'ºêòèâíî â³äîáðàçèòè åêîíîì³÷í³
óìîâè ôóíêö³îíóâàííÿ êîìïàí³é, çàçíà÷èìî, ùî ñàìà ôóíäàìåíòàëüíà ³íôîðìàö³ÿ ÷àñ-
òî íå÷³òêà ³ ðîçìèòà, ³, ÿê íàñë³äîê, ³íòåðïðåòàö³ÿ çàëåæèòü â³ä ñóá'ºêòèâíî¿ äóìêè ëþ-
äèíè, ùî ³íòåðïðåòóº öþ ³íôîðìàö³þ. Êð³ì òîãî, ò³, õòî êîðèñòóºòüñÿ öèì òèïîì àíàë³çó
³íâåñòóâàííÿ, çàñíîâóþòü ñâî¿ ð³øåííÿ íà ³íôîðìàö³¿, ÿêà, çàçâè÷àé, âæå â³äîìà óñ³ì îñ-
íîâíèì ó÷àñíèêàì ðèíêó, òîáòî ³íôîðìàö³ÿ ìîæå áóòè âæå âðàõîâàíà â ö³í³ àêö³é. Ïðî-
òå íà ðèíêó ìîæíà ïîì³òèòè, ùî êîìïàí³¿, ÿê³ ìàþòü ôóíäàìåíòàëüí³ ïåðåâàãè, â äîâãî-
ñòðîêîâîìó ïëàí³ îòðèìóþòü çðîñòàííÿ êîòèðóâàíü àêö³é, ùî ïåðåâåðøóº ñðåäíüîðèíêîâó
äèíàì³êó. ßêùî æ ðèíîê «âïàâ», òî êóðñè àêö³¿ é ñàìå òàêèõ êîìïàí³é ïàäàþòü ïîâ³ëüí³øå,
à ïðè â³äíîâëåíí³ çðîñòàííÿ øâèäøå çà ³íøèõ ïîâåðòàþòüñÿ äî ñâîº¿ êîëèøíüî¿ âàðòîñò³.
Ö³ ïðè÷èíè âêàçóþòü íà êîðèñí³ñòü çàñòîñóâàííÿ ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàë³çó ïðè îö³íö³
ô³íàíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â äëÿ äîâãîñòðîêîâî¿ ðîáîòè ñòðàòåã³÷íîãî ³íâåñòîðà.

Ôóíäàìåíòàëüíèé àíàë³ç äîçâîëÿº îö³íèòè àêö³¿ â äàíèé ìîìåíò ³ ñïðîãíîçóâàòè ¿õ
ðóõ. Ïðîòå íå óñ³ ÿâèùà ìîæíà ðîçêðèòè çà éîãî äîïîìîãîþ. ² òîä³ çàñòîñîâóþòü àíàë³ç
òåõí³÷íèé.

Òåõí³÷íèé àíàë³ç – ìåòîä ïðîãíîçóâàííÿ ö³í çà äîïîìîãîþ ðîçãëÿäó ãðàô³ê³â
ðóõ³â ðèíêó çà ïîïåðåäí³ ïåð³îäè ÷àñó [9].

Òåõí³÷íèé àíàë³ç ôîíäîâèõ ðèíê³â ÷àñòî ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê ñàìîñò³éíèé âèä, 
ó â³äðèâ³ â³ä ôóíäàìåíòàëüíîãî, éîãî óìîâ ³ ÷èííèê³â. Ïðîòå îáèäâà ö³ ìåòîäè
âçàºìîçâ'ÿçàí³ ³ äîïîâíþþòü îäèí îäíîãî. ßêùî ôóíäàìåíòàëüíèé àíàë³ç çîñåðåäæå-
íèé íà ðóñ³ ðèíêó â ö³ëîìó ï³ä âïëèâîì çîâí³øí³õ ÷èííèê³â, òî òåõí³÷íèé ïîâ'ÿçàíèé
³ç âèâ÷åííÿì äèíàì³êè ö³í, â³äîáðàæàº ïîòðåáè ïîêóïö³â ³ ïðîäàâö³â, ïîïèò ³ ïðîïî-
çèö³þ, ùî âèçíà÷àþòü êóðñ ö³ííîãî ïàïåðó. 

²ñòîðè÷íî òåõí³÷íèé àíàë³ç ìàâ äâà ì³ñöÿ íàðîäæåííÿ [3]. Á³ëüø ðàííº – öå ôåî-
äàëüíà ßïîí³ÿ XVII ñò., äå áóâ ðîçðîáëåíèé ìåòîä «Ðîñîêó àëå àñè», àáî ïðîñò³øå –
«ÿïîíñüê³ ñâ³÷êè». Òóò â³í çàñòîñîâóâàâñÿ äëÿ ïðîãíîçó ö³í íà ðèñîâ³é á³ðæ³. Ï³çí³øå
öåé ìåòîä â³äðîäèòüñÿ çàâäÿêè Ã. Ìîðð³ñó, ÿêèé îïèñàâ «ÿïîíñüê³ ñâ³÷êè» ó ñâî¿é êíèç³
[4]. Äëÿ çàõ³äíî¿ ëþäèíè ïåðåäóìîâè ïîÿâè òåõí³÷íîãî àíàë³çó ç'ÿâèëèñÿ â 90-õ ðð. 
XIX ñò. ³ç ñåð³¿ ïåðåäîâèöü ×. Äîó â «Óîëë Ñòðèò Äæîðíàë». Âëàñí³ ïðèíöèïè ×. Äîó
[6] âèêîðèñòîâóâàâ äëÿ àíàë³çó ³íäåêñ³â. Íèí³ ¿õ ñóòí³ñòü ìîæå áóòè âèðàæåíà òðüîìà
ïîñòóëàòàìè òåõí³÷íîãî àíàë³çó:
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1. Ïðèíöèï àêóìóëÿö³¿ ³íôîðìàö³¿, àáî «ðèíêîâà ö³íà âðàõîâóº âñå». Ñóòü öüîãî òâåð-
äæåííÿ ïîëÿãàº â òîìó, ùî áóäü-ÿê³ ÷èííèêè (åêîíîì³÷í³, ïîë³òè÷í³, ïñèõîëîã³÷í³ òî-
ùî) âæå âðàõîâàí³ ðèíêîì ³ âêëþ÷åí³ â ö³íó. Ç àíàëîã³÷íîãî ïðèïóùåííÿ âèïëèâàº 
³ òåîð³ÿ åôåêòèâíîãî ðèíêó. Çã³äíî ç ïåðøèì ïîñòóëàòîì ºäèíå, ùî ïîòð³áíî äëÿ ïðî-
ãíîçóâàííÿ – öå àíàë³ç ãðàô³êó ö³íè ô³íàíñîâîãî àêòèâó. Àëå, ÿê ñïðàâåäëèâî ïîì³òèâ
Ý. Íàéìàí [7], ó öüîãî òâåðäæåííÿ º ñï³ðí³ ìîìåíòè. Òàê, íàÿâíå ïðèðîäíå îáìåæåí-
íÿ ³íôîðìàòèâíîñò³ ³ çíàíü, âëàñòèâå ÿê îêðåì³é ëþäèí³, òàê ³ ðèíêîâîìó ñï³âòîâàðè-
ñòâó â ö³ëîìó. Êð³ì òîãî, ³ñíóº çâîðîòíèé çâ'ÿçîê ì³æ ðèíêîì ³ ëþäüìè, ùî òîðãóþòü
íà íüîìó. Çì³íà ö³íè ðîáèòü ïðÿìèé âïëèâ íà ïîâåä³íêó òðåéäåð³â. Êð³ì òîãî, º ïðè-
êëàäè òîãî, ÿê îêðåì³ ìàðêåòìåéêåðè, âèêîðèñòîâóþ÷è ñâîº çíàííÿ òîðãîâèõ ñèñòåì,
«ðóõàþòü» ðèíêîì. Òîìó öåé ïîñòóëàò º ò³ëüêè äåÿêèì ³ìîâ³ðíèì ïðèïóùåííÿì ³
îö³íêîþ òîãî, ùî âåëèêó ÷àñòèíó ³íôîðìàö³¿ ðèíîê âæå òî÷íî îö³íèâ.

2. Ïðèíöèï ñïðÿìîâàíîñò³ ðóõó ö³í, àáî «ðèíîê ï³äêîðÿºòüñÿ òåíäåíö³ÿì». Öåé ïðèí-
öèï º çàñàäíè÷èì ó òåõí³÷íîìó àíàë³ç³. Ó çàãàëüíîìó âèïàäêó ï³ä òåíäåíö³ºþ ðîçóì³ºòüñÿ
çàëåæí³ñòü êóðñó ô³íàíñîâîãî àêòèâó â³ä ÷àñó. Á³ëüø³ñòü ìåòîä³â òåõí³÷íîãî àíàë³çó ñïðÿ-
ìîâàíà íà âèÿâëåííÿ òåíäåíö³¿ ³ äîòðèìàííÿ ¿¿ âïðîäîâæ óñüîãî ÷àñó ³ñíóâàííÿ îñòàí-
íüî¿. Äðóãèé ïîñòóëàò â³äîáðàæàº òåíäåíö³éí³ñòü, âëàñòèâó ëþäèí³, ³ ïðèïóñêàº òàê³
íàñë³äêè:

– àêòèâíèé òðåíä, øâèäøå çà âñå, ðîçâèâàòèìåòüñÿ äàë³, à íå çì³íèòü íàïðÿì;
– àêòèâíà òåíäåíö³ÿ ðîçâèâàòèìåòüñÿ äî òèõ ï³ð, äîêè íå îñëàáíå.
Âèä³ëÿþòü òðè òèïè òðåíä³â :
– «áè÷à÷èé òðåíä» – òðèâàëèé ðóõ ö³íè âãîðó. Öå âèçíà÷åííÿ âèíèêëî çà àíàëîã³ºþ

ç áèêîì, ùî ï³äí³ìàº âãîðó íà ñâî¿õ ðîãàõ ö³íó;
– «âåäìåäÿ÷èé òðåíä» – òðèâàëèé ðóõ ö³íè âíèç. Òóò àíàëîã³ÿ â òîìó, ùî âåäì³äü,

âñòàþ÷è íà çàäí³ ëàïè, íàâàëþºòüñÿ çãîðè, ï³äìèíàþ÷è ïåðåäí³ìè ëàïàìè æåðòâó ï³ä
ñåáå. «Âåäìåä³» ñâî¿ìè ä³ÿìè ñïðèÿþòü ðóõó ö³íè çãîðè-âíèç;

– «á³÷íèé òðåíä» – òî÷í³øå, öå íàâ³òü ³ íå òðåíä, à ïðîñòî «á³÷íèé ðóõ» áåç ïåâ-
íîãî íàïðÿìó, í³áè óá³ê. Ùå òàêèé ðóõ íàçèâàþòü «ôëåò». Öåé ðóõ ö³íè, ùî º íàéñ-
êëàäí³øèì ïåð³îäîì äëÿ òîðã³âë³, ïåðåâàæàº çà ÷àñîì (ïðèáëèçíî çàéìàº äâ³ òðåòè-
íè â³ä óñüîãî ïåð³îäó ÷àñó) ³ ÷àñòî ñïðèÿº ðîçîðåííþ íåäîñâ³ä÷åíèõ òðåéäåð³â. 
Íà âèçíà÷åííÿ òðåíäó ³ ñïðÿìîâàíî á³ëüø³ñòü ìåòîä³â òåõí³÷íîãî àíàë³çó.

3. Ïðèíöèï ïîâòîðþâàíîñò³, àáî «ðèíîê çàêîíîì³ðíèé». Ñàìå öå òâåðäæåííÿ äåê-
ëàðóº äîö³ëüí³ñòü ðîçï³çíàâàííÿ ïàòåðí³â (òèïîâèõ ãðàô³÷íèõ ïîçèö³é) íà ãðàô³ö³ ö³íè
³ º íåîáõ³äíîþ óìîâîþ íå ëèøå äëÿ òåõí³÷íîãî, àëå ³ äëÿ ñòàòèñòè÷íîãî àíàë³çó. Ôàê-
òè÷íî íà öüîìó çàñíîâàí³ óñ³ ìåòîäèêè ïðîãíîçóâàííÿ ìàéáóòíüîãî. Çàêîíîì³ðí³ñòü ó
ðèíîê âíîñèòü øàáëîíí³ñòü ä³é ëþäåé ³ ïîâòîðþâàí³ñòü ¿õ ðåàêö³é. Îòæå, òåõí³÷íèé àíàë³ç
º çàñîáîì ñòàòèñòè÷íî¿ îö³íêè ìàñîâî¿ ëþäñüêî¿ ïñèõîëîã³¿. Ñïðàâåäëèâà êðèòèêà öüî-
ãî ïîñòóëàòó ïîâ'ÿçàíà ç òèì, ùî ìàñîâà ïîâåä³íêà íà ðèíêó ´ðóíòóºòüñÿ íå ëèøå íà
ìàñîâ³é ïñèõîëîã³¿, àëå ³ íà ìåòîäàõ, ÿêèìè êîðèñòóºòüñÿ ñï³âòîâàðèñòâî òðåéäåð³â, à
ö³ ìåòîäè ó ñâîþ ÷åðãó äîñèòü øâèäêî çì³íþòüñÿ ³ ìîäèô³êóþòüñÿ, ñòâîðþþòüñÿ
íîâ³. Òèì ñàìèì áàãàòî òîðãîâèõ ñòðàòåã³é ïåðåñòàþòü ïðèíîñèòè äîõîä ï³ñëÿ ïåâíî-
ãî ïðîì³æêó ÷àñó.

Ô³ãóðàìè (÷è ö³íîâèìè ìîäåëÿìè) â òåõí³÷íîìó àíàë³ç³ íàçèâàþòüñÿ ñò³éê³ êîìá³íàö³¿
ï³ê³â ³ çàïàäèí, ïîÿâà ÿêèõ äîçâîëÿº ç ïåâíîþ ÷àñòêîþ éìîâ³ðíîñò³ ïðèïóñòèòè ïîäàëü-
øèé õ³ä ðóõó ³ éîãî ö³íîâ³ îð³ºíòèðè. Íà ñüîãîäí³ ðîçäàí³ äåê³ëüêà òèñÿ÷ ³íäèêàòîð³â,
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ðîçðàõóíêè ÿêèõ óí³ô³êîâàí³ íà áàç³ ñõîæèõ êîìï'þòåðíèõ àëãîðèòì³â. Çà çíà÷åííÿ-
ìè òðåíäîâèõ ³íäèêàòîð³â ³ íàõèë³ êðèâèõ äî îñ³ ÷àñó ìîæíà ñóäèòè ïðî ñèëó òðåíäó
³ éîãî òðèâàë³ñòü. ²ñòîòíèé íåäîë³ê òàêèõ ³íäèêàòîð³â – ó íåìîæëèâîñò³ ñïðîãíîçóâà-
òè íà ¿õ áàç³ ïîäàëüøèé ðîçâèòîê ðèíêó.

Óñ³ ³íäèêàòîðè òðåíäîâîãî àíàë³çó äîáðå ïðàöþþòü ó ìåæàõ ñò³éêîãî òðåíäó ³ ïðàê-
òè÷íî äàðåìíî ó ôëåò³. ßê ïîêàçóº ïðàêòèêà [8], íà ðèíêó ìåíø í³æ 30 % ÷àñó ïàíóº
òåíäåíö³ÿ, à ðåøòó ÷àñó – á³÷íèé ðóõ, êîëè ö³íè ðóõàþòüñÿ â ìåæàõ âóçüêîãî ä³àïà-
çîíó. Ç ìåòîþ îõîïëåííÿ ôëåòà ³ äëÿ óñï³øíîãî ³ñíóâàííÿ íà íüîìó áóâ ðîçðîáëåíèé
êëàñ ³íäèêàòîð³â, ùî íàçèâàþòüñÿ îñöèëÿòîðàìè [2]. ßê íàñë³äîê, îñöèëÿòîðè äîáðå
ïðàöþþòü íà á³÷íîìó ðèíêó ³ ïîãàíî ï³ä ÷àñ òðåíäó (ïîäàþòü áàãàòî íåïðàâäèâèõ ñèã-
íàë³â). Ó ö³ëîìó, áóäü-ÿê³ ³íäèêàòîðè òà îñöèëÿòîðè º í³÷èì ³íøèì ÿê öèôðîâèìè
ô³ëüòðàìè, îñê³ëüêè âîíè çì³íþþòü ÷àñòîòíèé ñïåêòð ñèãíàëó â ïåâíîìó íàïðÿì³. Òî-
ìó òåõí³÷íîìó àíàë³òèêîâ³ äîâîäèòüñÿ ñòèêàòèñÿ ç ñåðéîçíîþ ïðîáëåìîþ íåñòàö³îíàð-
íîñò³ òèì÷àñîâèõ ðÿä³â, ³, ÿê íàñë³äîê, ç òèì, ùî îïòèì³çîâàí³ òåõí³÷í³ ³íñòðóìåíòè, ÿê³
äîáðå ïðàöþâàëè ó ìèíóëîìó, ìîæóòü ïîãàíî ïðàöþâàòè â ìàéáóòíüîìó. 
Öÿ íå ñòàö³îíàðí³ñòü ïðèçâîäèòü äî òîãî, ùî ñïåêòð ö³íîâèõ êîëèâàíü îäíîãî ³ òîãî
æ ðèíêó çàëåæàòèìå â³ä ÷àñó éîãî îá÷èñëåííÿ.

Ïîð³âíÿâøè êîðèñòü â³ä ôóíäàìåíòàëüíîãî ³ òåõí³÷íîãî àíàë³çó, çàçíà÷èìî, ùî âî-
íè ðîçð³çíÿþòüñÿ â äâîõ êëþ÷îâèõ ìîìåíòàõ [1]: ìåò³ àíàë³çó ³ äàëüíîñò³ ïîãëÿäó. 
Ãîëîâíîþ ìåòîþ ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàë³çó º âèçíà÷åííÿ ³ñòèííî¿, ñïðàâåäëèâî¿ âàð-
òîñò³ àêòèâó, ùî äîñë³äæóºòüñÿ. Ç³ñòàâëÿþ÷è òàêó ñïðàâåäëèâó âàðò³ñòü ³ç ïîòî÷íîþ
îö³íêîþ ðèíêó (ðèíêîâîþ ö³íîþ), ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê ïðî ïåðåîö³íåíí³ñòü àáî
íåäîîö³íåíí³ñòü àêòèâó. Ãîëîâíîþ ìåòîþ òåõí³÷íîãî àíàë³çó º äîñë³äæåííÿ ïîòî÷íî-
ãî ñòàíó ðèíêó, âèçíà÷åííÿ ïàí³âíî¿ òåíäåíö³¿ ³ êëþ÷îâèõ ö³íîâèõ ð³âí³â.

Òàêèì ÷èíîì, ïðè ïîð³âíÿíí³ ö³ëåé òåõí³÷íîãî ³ ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàë³çó ìîæíà
ñêàçàòè, ùî âîíè âðàõîâóþòü ó ñâî¿é ðîáîò³ ð³çí³ òèì÷àñîâ³ ãîðèçîíòè. Ïåðøèé äàº
ìîæëèâ³ñòü ñïðîãíîçóâàòè íàéáëèæ÷å ìàéáóòíº, äðóãèé äîçâîëÿº çàãëÿíóòè â äàëåêå.
² ò³ëüêè ïîºäíàâøè ö³ äâà ïîãëÿäè, àíàë³òèê çìîæå îòðèìàòè íàéá³ëüø ðåàëüíó êàð-
òèíó ìàéáóòíüîãî. ×åðåç ð³çíèöþ òèì÷àñîâèõ ãîðèçîíò³â ôóíäàìåíòàëüíèé àíàë³ç âè-
êîðèñòîâóþòü çäåá³ëüøîãî ³íâåñòîðè, ùî ðîçðàõîâóþòü íà ðåàë³çàö³þ äîâãîñòðîêîâèõ
ñòðàòåã³é, à òåõí³÷íèé àíàë³ç – ãðàâö³ ïåðåâàæíî äëÿ êîðîòêîñòðîêîâèõ ³ ñåðåäíüî-
ñòðîêîâèõ ñïåêóëÿö³é. Ôóíäàìåíòàëüí³ àíàë³òèêè âèâ÷àþòü ïðè÷èíè, ùî ðóõàþòü ðèí-
êîì, à òåõí³÷í³ – íàñë³äîê. Ôóíäàìåíòàë³ñò âèêîðèñòîâóº çâè÷íó ëîã³êó ³ ïîñò³éíî øó-
êàº ïðè÷èíó ò³º¿ àáî ³íøî¿ çì³íè ö³í. Òåõí³÷íèé àíàë³òèê ââàæàº, ùî çíàòè ïðè÷èíó çîâñ³ì
íå îáîâ'ÿçêîâî, îñê³ëüêè ôóíäàìåíòàëüíèé àíàë³ç çàêëàäåíèé ó òåõí³÷íèé çà âèçíà-
÷åííÿì. Âñå öå ó ðåçóëüòàò³ äîçâîëÿº âèêîíàòè ãîëîâíå çàâäàííÿ, ÿêå ñòî¿òü ïåðåä ³íâå-
ñòîðîì, – ï³äâèùèòè â³ðîã³äí³ñòü ïðèáóòêîâèõ óãîä.
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ôè. – Ì.: Àëüïèíà. Ïàáëèøåð, 2011. – 426 ñ.; 7. Íàéìàí Ý. Ìàëàÿ ýíöèêëîïåäèÿ òðåéäåðà/ 
Ý. Íàéìàí. – Ì.: Àëüïèíà áèçíåñ Áóêñ, 2008. – 460 ñ.; 8. Ïîëîâíèêîâà Â.À. Ôèíàíñîâàÿ ìà-
òåìàòèêà. Ìàòåìàòè÷åñêîå ìîäåëèðîâàíèå ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé / Â.À. Ïîëîâíèêîâà, À.È. Ïè-
ëèïåíêî. – Ì.: Âóçîâñêèé ó÷åáíèê, 2010. – 368 ñ.; 9. Ýðëèõ À. Òåõíè÷åñêèé àíàëèç òîâàðíûõ 
è ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ / À. Ýðëèõ. – Ì.: Èíôðà, 2005. – 176 ñ.

ÎÎ..ÌÌ..  ßßììêêîîââàà  

ÇÌ²ÑÒ  ÔÎÐÌÓÂÀÍÍß  ÇÁÓÒÎÂÎ¯  
ÏÎË²ÒÈÊÈ  ÂÈÐÎÁÍÈ×ÈÕ  Ï²ÄÏÐÈªÌÑÒÂ

Äîñë³äæåíî çì³ñò ³ ñêëàäîâ³ ÷àñòèíè çáóòîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, âèçíà÷åíî ñóòí³ñòü ðîçóì³ííÿ ïðî-
öåñó çáóòó ÿê çáóòîâî¿ ïîë³òèêè ï³äïðèºìñòâà, ïðîàíàë³çîâàíî îñíîâí³ íàïðÿìè ³ çàñîáè ðåàë³çàö³¿
çáóòîâî¿ ïîë³òèêè. 

The maintenance and the constituents of the sale activity are investigated the ional, essence
the understanding of process of sale is admitted as the sale politics of the enterprise, the basic
directions and facilities of realization of the sale politics are analysed .

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: çáóò, çáóòîâà ä³ÿëüí³ñòü, çáóòîâà ïîë³òèêà, ìàðêåòèíã.

Ó çâ'ÿçêó ç äîêîð³ííîþ çì³íîþ óìîâ ãîñïîäàðþâàííÿ â Óêðà¿í³ ïðè ïåðåõîä³ äî ðèí-
êîâî¿ åêîíîì³êè ïðîìèñëîâ³ ï³äïðèºìñòâà ç³òêíóëèñÿ ç íåîáõ³äí³ñòþ ñàìîñò³éíî çàáåç-
ïå÷óâàòè íå ò³ëüêè âèðîáíèöòâî, àëå é çáóò ñâîº¿ ïðîäóêö³¿. Â óìîâàõ ñêîðî÷åííÿ ïëà-
òîñïðîìîæíîãî ïîïèòó òà êîíêóðåíö³¿ ç ³ìïîðòíèìè òîâàðàìè ïðîáëåìà çáóòó íàáóëà
ïåðøî÷åðãîâîãî çíà÷åííÿ.

Ðîçâèòîê ðèíêîâèõ â³äíîñèí ñïðè÷èíèâ ïîÿâó ð³çíèõ ï³äõîä³â äî óïðàâë³ííÿ çáó-
òîâîþ ä³ÿëüí³ñòþ òà ðîçïîä³ëîì ó ö³ëîìó ³ âèêëèêàâ ðîçøèðåííÿ òðàêòóâàííÿ ïîíÿòü,
³íñòðóìåíò³â òà çàñîá³â, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ ðåàë³çóþòüñÿ äàí³ ïðîöåñè. 

Òåîðåòè÷í³ ïèòàííÿ ïðî ôîðìóâàííÿ çáóòîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ ðîçêðèòî â ðî-
áîòàõ òàêèõ çàðóá³æíèõ òà â³ò÷èçíÿíèõ â÷åíèõ, ÿê Äåéÿí À., Áóêåðåëü Ô., Ëàíêàð Ð.,
Áóðöåâ Â.Â., Áàéä³í Â.Â., Õðóïîâè÷ Ñ.ª., Áàëàáàíèöü À.Â., Áëàáàíîâà  Ë.Â., Ãàâðèø-
êî Í.Â., Êðèâåøêî Î.Â., Íàóìîâ Â.Â., Îãåð÷óê Þ.Â., Êàëü÷åíêî À.Ã., Ëóê'ÿíåöü Ò.².

Âèñâ³òëåííÿ ï³äõîä³â ùîäî ôîðìóâàííÿ çáóòîâî¿ ïîë³òèêè âèðîáíè÷èõ ï³äïðèºìñòâ
ïðåäñòàâëåíî â ðîáîòàõ: Áóðöåâà Â.Â., Ãîä³íà À.Ì., Êèòàºâà-Ñìèêà À.Ë., Êóëü÷èöüêî-
ãî Á.Â., Êðèëîâà Ã.Ä., Ìàñëîâî¿ Ò.Ä., Øêëÿºâà Ã.Î.

Àëå íà ñüîãîäí³ çàëèøàþòüñÿ íåðîçâ'ÿçàíèìè ïèòàííÿ ðîçóì³ííÿ çì³ñòó ³ ÷³òêî¿ ñïðÿ-
ìîâàíîñò³ çáóòîâî¿ ïîë³òèêè, äî ê³íöÿ íå âèçíà÷åíî ¿¿ ì³ñöå â çàãàëüí³é çáóòîâ³é
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, ùî ³ ïîòðåáóº ïîäàëüøîãî äîñë³äæåííÿ. 

Ìåòîþ ñòàòò³ º ïðîâåäåííÿ àíàë³çó çì³ñòó ³ ñêëàäîâèõ ÷àñòèí çáóòîâî¿ ä³ÿëüíîñò³,
âèçíà÷åííÿ ñóòíîñò³ ðîçóì³ííÿ ïðîöåñó çáóòó ÿê çáóòîâî¿ ïîë³òèêè ï³äïðèºìñòâà, ç'ÿñó-
âàííÿ îñíîâíèõ íàïðÿìê³â ³ çàñîá³â ¿¿ ðåàë³çàö³¿.
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