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Ó ñòàò ò³ âèñ â³ò ëþ þòü ñÿ ñó ÷à ñí³ ï³ä õî äè äî ñóò íî ñò³
ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó òà îá´ðóí òî âó ºòü ñÿ éî ãî âà -
æëè â³ñòü òà íåîáõ³ä í³ñòü ïðè ïðèé íÿò ò³ äîâ ãîñ òðî êî âèõ
³í âå ñòè ö³é íèõ ð³ øåíü.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç, ïîðò ôåëü -
í³ ³í âå ñòè ö³¿, ö³í í³ ïà ïå ðè.
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Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Íà äà íî ìó åòà ï³ ðî çâèò êó ôîí -

äî âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè ³ñ íóº íà ãàëü íà ïî òðå áà âè ð³ øåí íÿ

ïðî áëå ìè ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ çä³é ñíþ âà íèõ íà íüî ìó

³í âå ñòè ö³é, ðîçâ'ÿçà òè äà íó ïðî áëå ìó ïî êëè êà íèé ôóí äà -

ìåí òàëü íèé àíà ë³ç.

Ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ïîðò ôåëü íèõ ³í âå ñòè ö³é äàñòü

çìî ãó ñòâî ðè òè ïå ðå äó ìî âè äëÿ ñòð³ì êî ãî ðî çâèò êó ôîí äî -

âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè òà çà ëó ÷è òè ³í âå ñòè ö³é í³ ðå ñóð ñè, ïî òðå -

áà â ÿêèõ ïîâ'ÿçà íà ç íåîáõ³ä í³ ñòþ â³ä íî âëåí íÿ òà ìî äåð í³ -

çà ö³¿ îñ íîâ íèõ ôîí ä³â ï³ä ïðè ºìñòâ. 

Âðàõî âóþ ÷è, ùî ³í âå ñòî ðè çà ö³ êàâ ëå í³ â çä³é ñíåí í³ ëè øå

òèõ ³í âå ñòè ö³é íèõ îïå ðà ö³é íà ôîí äî âî ìó ðèí êó, ÿê³ ãà ðàí òó -

þòü áåç ïå÷ í³ñòü êà ï³ òà ëó òà çà äî â³ëü íèé ð³ âåíü äî õî äó, ïå ðåä

íè ìè ïî ñòàº ïî òðå áà ïðèé íÿò òÿ ïðà âèëü íèõ ³í âå ñòè ö³é íèõ ð³ -

øåíü. Ïðî âå äåí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó äàº çìî ãó îö³ -

íè òè ðè çè êè ³í âå ñòè ö³é â ïåâ íèé ô³ íàí ñî âèé ³í ñòðó ìåíò òà

âèç íà ÷è òè ïî òåí ö³é íèé ð³ âåíü ìàé áóò íüî ãî äî õî äó. Òà êèì ÷è -

íîì, áåç ïðî âå äåí íÿ ÿê³ñ íî ãî ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó

ïðèé íÿ ò³ ³í âå ñòî ðîì ð³ øåí íÿ ïîâ'ÿçà í³ ç çíà÷ íèì íå âè ïðà -

âäà íèì ðè çè êîì, ùî ìî æå çðî áè òè ¿õ íå å ôåê òèâ íè ìè.

Òî ìó, âðàõî âóþ ÷è íåç íà÷ íèé ð³ âåíü ðî çâèò êó ³í âå ñòè ö³é -

íî¿ ñòî ðî íè ôîí äî âî ãî ðèí êó Óê ðà ¿ íè, äîñ ë³ äæåí íÿ ïðî áëå -

ìè âè êî ðè ñòàí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó ÿê ìå òî äó ï³ -

äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ³í âå ñòè ö³é â ö³í í³ ïà ïå ðè, º äî ñèòü

àê òó àëü íèì.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Íåîáõ³ä -

í³ñòü âè êî ðè ñòàí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó â ïðèé íÿò ò³ ³í -

âå ñòè ö³é íèõ ð³ øåíü âïåð øå áó ëî òåî ðå òè÷ íî òà ïðàê òè÷ íî

îá´ðóí òî âà íî àìå ðè êàíñüêè ìè åêî íî ì³ ñòà ìè Áåí äæà ì³ íîì

Ãðå ìîì òà Äà â³ äîì Äîä äîì, ï³ç í³ øå äà íîþ òå ìà òè êîþ çàé -

ìà ëè ñÿ òà ê³ çà ðó á³æ í³ åêî íî ì³ ñòè, ÿê: Ô³ë Ô³ øåð, Óîð ðåí Áàô -

ôåò (íàé â³ äî ì³ øèé ïðàê òèê, ùî âè êî ðè ñòî âóº ôóí äà ìåí òàëü -

íèé àíà ë³ç), Òî ìàñ Ïðàéñ, Äæîí Òåìï ëòîí. Ïåâ íèé âíå ñêîì ó

äîñ ë³ äæåí íÿ îñî áëè âî ñòåé çà ñòîñ óâàí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî

àíà ë³ çó â ïðèé íÿò ò³ ³í âå ñòè ö³é íèõ ð³ øåíü âíå ñëè òà ê³ â³ò ÷èç -

íÿ í³ åêî íî ì³ ñòè òà ïðàê òè êè, ÿê  Â.². Êðàñ íî âà, Þ.ß. Êðàâ ÷åí -

êî, Î.Ã. Øåâ ÷åí êî, Å. Íàé ìàí, ðà çîì ³ç òèì ïðî áëå ìà àäàï òà -

ö³¿ âè êî ðè ñòàí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó äëÿ ïðèé íÿò òÿ ³í -

âå ñòè ö³é íèõ ð³ øåíü íà ôîí äî âî ìó ðèí êó Óê ðà ¿ íè çà ëè øà ºòü -

ñÿ íå ðîç êðè òîþ òà ïî òðå áóº ïî äàëü øî ãî âèâ ÷åí íÿ.

Äëÿ çä³é ñíåí íÿ óñ ï³ø íèõ ³í âå ñòè ö³é íà ôîí äî âî ìó ðèí êó

Óê ðà ¿ íè ³í âå ñòî ðàì íåîáõ³ä íî çðî çó ì³ òè îñî áëè âî ñò³ âè êî -

ðè ñòàí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó äëÿ ïðèé íÿò òÿ åôåê -

òèâ íèõ ³í âå ñòè ö³é íèõ ð³ øåíü.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º îá´ðóí òó âàí íÿ ñóò íî ñò³ òà íåîáõ³ä íî ñò³

âè êî ðè ñòàí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó â ïðî öå ñ³ ïðèé -

íÿò òÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ð³ øåíü.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Çä³é ñíåí íÿ ïîðò ôåëü íèõ

³í âå ñòè ö³é ïå ðåä áà ÷àº íåîáõ³ä í³ñòü ïðèé íÿò òÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ
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ð³ øåíü ùî äî ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â, ÿêè ìè âàð òî íà ïîâ -

íè òè ³í âå ñòè ö³é íèé ïîðò ôåëü. Ó êîí òåê ñò³ ïîðò ôåëü íî ãî ³í -

âå ñòó âàí íÿ ï³ä «³í âå ñòè ö³é íè ìè ð³ øåí íÿ ìè» ñë³ä ðî çó ì³ òè

âèñ íî âîê ³í âå ñòî ðà ïðî äî ö³ëü í³ñòü ³í âå ñòó âàí íÿ êîø ò³â â

ïåâ íèé ô³ íàí ñî âèé ³í ñòðó ìåíò íà ô³ íàí ñî âî ìó ðèí êó, â ïåâ -

íèé ìî ìåíò ÷à ñó. Äî ñèòü íåîáõ³ä íèì º ðî çó ì³í íÿ òî ãî, ùî

³í âå ñòè ö³é íå ð³ øåí íÿ ïðèé ìà ºòü ñÿ â ïåâ íèé ìî ìåíò ÷à ñó,

àäæå ñàì ðè íîê ö³í íèõ ïà ïå ð³â º äî ñèòü äè íà ì³÷ íèì, òî ìó,

âðàõî âóþ ÷è êîí êðåò í³ îá ñòà âè íè, ³í âå ñòîð ó ð³ç íèé ÷àñ ìî -

æå ïðèé íÿ òè ð³ç í³ ³í âå ñòè ö³é í³ ð³ øåí íÿ ùî äî îä íî ãî ³ òî ãî æ

ô³ íàí ñî âî ãî ³í ñòðó ìåí òà. Ñà ìå ñëî âî «ð³ øåí íÿ», â³ä ïî â³ä íî

äî òëó ìà÷ íî ãî ñëîâ íè êà, îç íà ÷àº âèñ íî âîê, çà âåð øåí íÿ

÷î ãî–íå áóäü [1]. Îñ ê³ëü êè â³ä ïðèé íÿ òî ãî ð³ øåí íÿ çàë åæèòü

ìàé áóò í³é ðå çóëü òàò çä³é ñíå íèõ ³í âå ñòè ö³é, âè íè êàº

íåîáõ³ä í³ñòü îá´ðóí òó âàí íÿ òî ãî ÷è ³í øî ãî ð³ øåí íÿ. Äëÿ ÷î -

ãî ô³ íàí ñî â³ àíà ë³ òè êè òà ³í âå ñòî ðè âè êî ðè ñòî âó þòü ð³ç í³

âè äè àíà ë³ çó, â òî ìó ÷è ñë³ ³ ôóí äà ìåí òàëü íèé.

Íåîáõ³ä í³ñòü ïðî âå äåí íÿ àíà ë³ çó ö³í íèõ ïà ïå ð³â ïå ðåä ïðèé -

íÿò òÿì ³í âå ñòè ö³é íèõ ð³ øåíü äî âî äèòü ñÿ â áà ãàòüîõ ïðàö ÿõ,

ïðèñ âÿ ÷å íèõ ³í âå ñòè ö³ÿì. Çî êðå ìà, Ó. Øàðï, çàç íà ÷àº, ùî

àíà ë³ç ö³í íèõ ïà ïå ð³â âêëþ ÷àº â ñå áå âèâ ÷åí íÿ îêðå ìèõ âè ä³â

ö³í íèõ ïà ïå ð³â (÷è ãðóï ïà ïå ð³â) â ðàì êàõ îñ íîâ íèõ êà òå ãî ð³é.

Îä í³ ºþ ³ç ö³ ëåé òà êî¿ îö³í êè º âèç íà ÷åí íÿ òèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ÿê³

º íå ïðà âèëü íî îö³ íå íè ìè â äà íèé ìî ìåíò [2, ñ. 10].

Óê ðà ¿íñü êèé åêî íî ì³ñò Þ.À. Êðàâ ÷åí êî òà êîæ ïðè òðè ìó ºòü -

ñÿ äóì êè ùî äî íåîáõ³ä íî ñò³ ïðî âå äåí íÿ àíà ë³ çó: «Îö³í êà àê ö³é

çâè ÷àé íî º îä í³ ºþ ç íàé âà æëè â³ øèõ ö³ ëåé ¿õ àíà ë³ çó. Êî ëè

éäåòü ñÿ ïðî îö³í êó àê ö³é, òî ìà ºòü ñÿ íà óâà ç³, ùî âèç íà ÷à ºòü -

ñÿ âíó òð³ø íÿ âàð ò³ñòü ö³ º¿ àê ö³¿ äëÿ ïî ð³â íÿí íÿ ö³ º¿ âàð òî ñò³ ç

ïî òî÷ íè ìè ðèí êî âèì êóð ñîì àê ö³¿» [3, ñ. 275]. ßê â ïåð ø³é, òàê

³ â äðó ã³é òå ç³ ùî äî àíà ë³ çó ö³í íèõ ïà ïå ð³â ãî ëîâ íèé àê öåíò ðî -

áèòü ñÿ íà éî ãî ìå ò³. Òàê, ãî ëîâ íîþ ìå òîþ çä³é ñíåí íÿ àíà ë³ çó

ìîæ íà ââà æà òè âèç íà ÷åí íÿ ïðà âèëü íî ñò³ îö³í êè ðèí êîì äà -

íèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â ÷å ðåç ç³ ñòà âëåí íÿ ðîç ðà õî âà íî¿ âíó òð³ø -

íüî¿ (ñïðàâ æíüî¿) âàð òî ñò³ òà ïî òî÷ íî¿ ðèí êî âî¿ ö³ íè.

²ñ íóº áà ãà òî ð³ç íèõ âè ä³â (ìå òî ä³â) àíà ë³ çó ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Îä íàê íàé á³ëüø ðîç ïîâ ñþ äæå íè ìè º ôóí äà ìåí òàëü íèé,

òåõ í³÷ íèé òà ðåé òèí ãî â³ àíà ë³ çè.

Ó íàé ïðî ñò³ øî ìó ðî çó ì³í í³: «Ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç

(àíãë. Fun da men tal ana ly sis) – òåð ì³í äëÿ ïîç íà ÷åí íÿ ðÿ äó

ìå òî ä³â ïðîã íî çó âàí íÿ ðèí êî âî¿ (á³ð æî âî¿) âàð òî ñò³ êîì ïà í³¿,

çà ñíî âà íèõ íà àíà ë³ ç³ ô³ íàí ñî âèõ ³ âè ðîá íè ÷èõ ïî êàç íè ê³â ¿¿

ä³ÿëü íî ñò³» [4]. Â äà íî ìó âèç íà ÷åí í³ àê öåíò ðî áèòü ñÿ íà

ïðîã íî çó âàí í³ âàð òî ñò³ êîì ïà í³¿ íà îñ íî â³ ðå çóëü òà ò³â ¿¿

ä³ÿëü íî ñò³, à çì³ íà âàð òî ñò³ êîì ïà í³¿ â³ä ïî â³ä íî áó äå âïëè âà -

òè íà çì³ íó âàð òî ñò³ ö³í íèõ ïà ïå ð³â (àê ö³¿) äà íî¿ êîì ïà í³¿, â

òîé æå ÷àñ íå âèñ â³ò ëå íî íåîáõ³ä í³ñòü àíà ë³ çó ìàê ðîåêî íî -

ì³÷ íî ãî ñå ðå äî âè ùà, â ÿêî ìó ä³º êîì ïà í³ÿ.

²í øå âèç íà ÷åí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó íà âî äèòü â³ò -

÷èç íÿ íèé åêî íî ì³ñò ².Â. Êðàñ íî âà. «Ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç

– öå ³í òåð ïðå òà ö³ÿ, îö³í êà òà ïðîã íîç àíà ë³ òè÷ íèõ ïî êàç íè ê³â

ìàê ðî– òà ì³ êðî ð³â í³â òà î÷³ êó âàíü ó÷à ñíè ê³â ðèí êó, ùî ìî -

æóòü âïëè íó òè ïðÿ ìî àáî îïî ñå ðåä êî âà íî íà ö³ íî âó äè íà ì³ êó

ô³ íàí ñî âèõ àê òè â³â» [5, ñ. 109]. ßê áà ÷è ìî, äîñ ë³ä íèê íà ãî ëî -

øóº íà âà æëè âî ñò³ àíà ë³ òè÷ íèõ ïî êàç íè ê³â ìàê ðî– òà ì³ êðî -

ð³â í³â òà âèç íà ÷åí í³ ö³ íî âî¿ äè íà ì³ êè ô³ íàí ñî âèõ àê òè â³â. Îä -

íàê ó äà íî ìó âèç íà ÷åí í³ í³ ÷î ãî íå ãî âî ðèòü ñÿ ïðî âèç íà ÷åí íÿ

ñïðà âåä ëè âî¿ âàð òî ñò³ êîì ïà í³¿ ÷è ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

«Ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç âè õî äèòü ç òî ãî, ùî «³ñ òèí íà» (÷è

âíó òð³ø íÿ) âàð ò³ñòü áóäü–ÿêî ãî ô³ íàí ñî âî ãî àê òè âó äî ð³â íþº

ïðè âå äå í³é âàð òî ñò³ âñ³õ ãðî øî âèõ ïî òî ê³â, ÿê³ âëàñ íèê àê ö³¿

ðîç ðàõî âóº îò ðè ìà òè â ìàé áóò íüî ìó» [2, ñ. 11]. Äà íèé ïî ãëÿä

õà ðàê òåð íèé ³ â³ò ÷èç íÿ íî ìó åêî íî ì³ ñòî â³ Þ.À. Êðàâ ÷åí êî.

Îò æå, ï³ä ôóí äà ìåí òàëü íèì àíà ë³ çîì ñë³ä ðî çó ì³ òè ïðî -

öåñ àíà ë³ çó, îö³í êè òà ïðîã íî çó âàí íÿ çì³ íè ³í âå ñòè ö³é íèõ

õà ðàê òå ðè ñòèê ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â, ùî áà çó ºòü ñÿ íà

äîñ ë³ äæåí íÿõ ôàê òî ð³â (ìàê ðî– òà ì³ êðîåêî íî ì³÷ íèõ, î÷³ êó -

âàíü ó÷à ñíè ê³â ðèí êó, ïî ë³ òè÷ íèõ, ïðè ðîä íèõ, òî ùî), ùî ìî -

æóòü âïëè âà òè íà äè íà ì³ êó ðèí êó, ç ìå òîþ ïðèé íÿò òÿ ³í âå -

ñòè ö³é íî ãî ð³ øåí íÿ.

Îñî áëè â³ ñòþ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó º äîñ ë³ äæåí íÿ

ñóò íî ñò³ ïðî öå ñ³â, ÿê³ â³ä áó âà þòü ñÿ íà ðèí êó, âèâ ÷åí íÿ ïðè -

÷èí, ùî âè êëè êà þòü çì³ íó åêî íî ì³÷ íî¿ ñè òóà ö³¿, âèÿ âëåí íÿ

ïðè öüî ìó ñêëàä íèõ âçàº ìîçâ'ÿç ê³â ì³æ ð³ç íè ìè ÿâè ùà ìè,

ùî â³ä áó âà þòü ñÿ íà äîñ ë³ äæó âà íî ìó ðèí êó ³ éî ãî ñåê òî ðàõ,

íà ñó ì³æ íèõ ðèí êàõ. Êî ðîò êî ìîæ íà ñêà çà òè, ùî ôóí äà ìåí -

òàëü íèé àíà ë³ç âèâ ÷àº ïðè ÷è íè, ùî ðó õà þòü ðèí êîì.

Ó ïåâ íî ìó îá ñÿ ç³ ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç âè êî íó ºòü ñÿ íà

÷î òèðüîõ îñ íîâ íèõ ð³â íÿõ, àáî åòà ïàõ, àëå çà íåîáõ³ä íî ñò³

ìîæ íà ñêî ðî ÷ó âà òè îá ñÿ ãè àáî âè êëþ ÷à òè ïåâ í³ åòà ïè öüî -
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ãî àíà ë³ çó. Òà êèé âà ð³ àíò íà ïðÿ ìó àíà ë³ çó ÷à ñòî íà çè âà þòü

àíà ë³ çîì «çâåð õó âíèç» (äèâ. ðèñ.) [3, ñ. 608].

Â³ä ïî â³ä íî äî äà íî ãî íà ïðÿ ìó íà I åòà ï³ àíà ë³ çó ºòü ñÿ çà -

ãàëü íà ñè òóà ö³ÿ â åêî íî ì³ ö³ êðà ¿ íè (ñâ³ òî â³é åêî íî ì³ ö³) ÷è íà

ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â çà ãà ëîì. Ïðî âå äåí íÿ äà íî ãî àíà ë³ çó º

íåîáõ³ä íèì, îñ ê³ëü êè êîì ïà í³¿ – åì³ òåí òè ö³í íèõ ïà ïå ð³â âå -

äóòü ñâîþ ô³ íàí ñî âî–ãîñ ïî äàð ñü êó ä³ÿëü í³ñòü â äà íî ìó ñå ðå -

äî âè ù³, ³ â³ä ïî â³ä íî âî íî âïëè âàº íà ¿õ ô³ íàí ñî âèé ñòàí. ßê ùî,

íà ïðè êëàä åêî íî ì³ êà êðà ¿ íè ïå ðå áó âàº â ñòà í³ äå ïðå ñ³¿, öå â³ä -

ïî â³ä íî âïëè íå íà ô³ íàí ñî âèé ñòàí áà ãàòüîõ êîì ïà í³é.

Íà II òà III åòà ïàõ çä³é ñíþ ºòü ñÿ ãà ëó çå âèé òà ðå ã³î íàëü íèé

àíà ë³ç. Íà äà íèõ åòà ïàõ íåîáõ³ä íî âèç íà ÷è òè ïî òî÷ íèé åêî -

íî ì³÷ íèé ñòàí ïåâ íî¿ ãà ëó ç³ ÷è ðå ã³î íó òà ñïðîã íî çó âà òè

ìàé áóò í³é éî ãî ñòàí. Äà í³ åòà ïè º íåîáõ³ä íè ìè, îñ ê³ëü êè

ïåâ í³ ãà ëó ç³ òà ðå ã³î íè åêî íî ì³ êè ðîç âè âà þòü ñÿ ç ð³ç íè ìè

òåì ïà ìè, ³ â³ä ïî â³ä íî îä í³ ãà ëó ç³ òà ðå ã³î íè ìî æóòü áó òè

á³ëüø ïðè âà áëè â³ øè ìè í³æ ³í ø³.

Îñòàí í³é IV åòàï º ê³í öå âèì. ×à ñò³ øå çà âñå ³í âå ñòî ðè

çä³é ñíþ þòü ëè øå äà íèé åòàï, à çà ïî ïå ðåä í³ ìè åòà ïà ìè âî -

íè âè êî ðè ñòî âó þòü âæå ãî òî â³ äîñ ë³ äæåí íÿ, ïðî âå äå í³ ð³ç -

íè ìè àãåíò ñòâà ìè. Ñà ìå íà äà íî ìó åòà ï³ ìå òîþ òà ðå çóëü -

òà òîì º âèç íà ÷åí íÿ àíà ë³ òè êîì «ä³é ñíî¿», ñïðà âåä ëè âî¿ ö³ íè

òà íà ïðÿ ìó ðó õó àê òè âó, ùî îáåð òà ºòü ñÿ íà ðèí êó, íà îñ íî â³

éî ãî âëàñ íî¿ ³í òåð ïðå òà ö³¿ ñó êóï íî¿ ä³¿ ïî êàç íè ê³â. Íà äà ë³

«ä³é ñíà» ö³ íà ïî ð³â íþ ºòü ñÿ ç ïî òî÷ íîþ ðèí êî âîþ ö³ íîþ. Íà

îñ íî â³ ïî ð³â íÿí íÿ ðî áëÿòü ñÿ âèñ íîâ êè òà ïðîã íî çè ùî äî

ìàé áóò íüî¿ çì³ íè ö³ íè (ïå ðåî ö³ íå íèé ÷è íå äî îö³ íå íèé àê òèâ)

òà ïðèé ìà þòü ñÿ ð³ øåí íÿ ùî äî ïî äàëü øèõ ä³é, à ñà ìå: àê òèâ

êðà ùå êó ïè òè àáî ïðî äà òè.

Îò æå, ñòàí äàðò íèé ïðèí öèï ðî áî òè íà ðèí êó òà êèé: ñïî -

÷àò êó çà äî ïî ìî ãîþ ìàê ðîåêî íî ì³÷ íî ãî àíà ë³ çó âèç íà ÷à -

ºòü ñÿ íà ïðÿì ðó õó âñüî ãî ðèí êó, à ïî ò³ì çà äî ïî ìî ãîþ àíà -

ë³ çó ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ ö³í íèõ ïà ïå ð³â âèç íà ÷à ºòü -

ñÿ ñïðà âåä ëè âà (âíó òð³ø íÿ) ö³ íà òà íà ïðÿì ðó õó êîí êðåò íî -

ãî àê òè âó ³ â³ä ïî â³ä íî ïðèé ìà þòü ñÿ ³í âå ñòè ö³é í³ ð³ øåí íÿ.

Ïðî âå äåí íÿ òðåòüî ãî åòà ïó ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó,

çà ïðî ïî íî âà íî ãî Þ.À. Êðàâ ÷åí êî, äî ö³ëü íî îá'ºä íà òè ç ²²

åòà ïîì, òà êèì ÷è íîì îñ íîâ íè ìè åòà ïà ìè ïðî âå äåí íÿ ôóí -

äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó áó äóòü òà ê³:

² åòàï. Ìàê ðîåêî íî ì³÷ íèé àíà ë³ç; ²² åòàï. Àíà ë³ç ãà ëó ç³

ä³ÿëü íî ñò³ åì³ òåí òà ö³í íèõ ïà ïå ð³â; ²²² åòàï. Àíà ë³ç êîì ïà -

í³¿–åì³ òåí òà ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç ïå ðåä áà ÷àº äîñ ë³ äæåí íÿ ïî ä³é,

ùî â³ä áó âà þòü ñÿ, àáî ìà þòü â³ä áó òè ñÿ çà ìå æà ìè äè íà ì³ êè

ö³ íè îá ðà íî ãî àê òè âó, ïðî òå çä³é ñíþ þòü ñóò òº âèé âïëèâ íà

ö³ íó. Ïîò ð³á íî íå ò³ëü êè ÷³ò êî ³äåí òè ô³ êó âà òè ôóí äà ìåí òàëü -

í³ ðó ø³é í³ ôàê òî ðè, âèÿ âëÿ òè ¿õ âïëèâ íà ö³ íó, à é ñâîº ÷à ñíî

ñï³â â³ä íî ñè òè âïëèâ ôàê òî ðó ç î÷³ êó âàí íÿ ìè òà íà ñòðî ºì

ðèí êó íà îá ðà íî ìó ³í âå ñòè ö³é íî ìó ãî ðè çîí ò³. Òèì ñà ìèì ô³ -

íàí ñî âèé àíà ë³ òèê çà äî ïî ìî ãîþ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ -

çó ìàº äà òè â³ä ïî â³ ä³ íà òà ê³ ïè òàí íÿ:

– Ùî ïî âèí íî â³ä áó òè ñÿ ç ö³ íà ìè (àáî ÿê³ ñêëà äà þòü ñÿ

çîâ í³ø í³ óìî âè)?

– Ùî ³í âå ñòî ðè ÷å êà þòü â³ä ö³í (àáî ÿêèé íà ñòð³é ó÷à ñíè -

ê³â ðèí êó)?

– Ùî â³ä áó âàºòü ñÿ ç ö³ íà ìè íàñ ïðà âä³ (àáî ÿê³ îñî áëè âî -

ñò³ ïî òî÷ íî¿ äè íà ì³ êè ðèí êó)?

Â³ äî ìèé íà â³ò ÷èç íÿ íî ìó ôîí äî âî ìó ðèí êó ³í âå ñòîð

Å. Íàé ìàí ââà æàº, ùî ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç âèâ ÷àº ëè -

øå ðó õè ö³í íà ìàê ðî ð³â í³. Â³í ìî æå ñïðèÿ òè âèÿ âëåí íþ ãî -

ëîâ íî ãî ðèí êî âî ãî òðåí äó (òðåíä – îñ íîâ íèé íà ïðÿì äè íà -

ì³ êè ðèí êî âî¿ ö³ íè), îä íàê äëÿ âèç íà ÷åí íÿ êîí êðåò íî ãî ìî -

ìåí òó çä³é ñíåí íÿ óãî äè ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó ÷à ñò³ øå

çà âñå íå äî ñòàò íüî. Â ö³é îáëà ñò³ ïðèé ìà ºòü ñÿ òåõ í³÷ íèé

àíà ë³ç [6]. Ç äà íèì ïî ãëÿ äîì ìîæ íà ïî ãî äè òè ñÿ, àäæå ïðî -

öåñ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó âè ìà ãàº îïðàö þâàí íÿ äó æå

âå ëè êî¿ ê³ëü êî ñò³ ôàê òî ð³â òà çíà÷ íèõ ÷à ñî âèõ çàò ðàò, ó ðå -

çóëü òà ò³ ÷î ãî ÷à ñò³ øå çà âñå ìè îò ðè ìóº ìî ðå çóëü òà òè, ÿê³

ìîæ íà òëó ìà ÷è òè ïî–ð³ç íî ìó. ² ÷à ñò³ øå çà âñå ôóí äà ìåí -

òàëü íèé àíà ë³ç íå ïî êà çóº êî ðîò êî ñòðî êî âî¿ ïî âå ä³í êè ö³ íè

ö³í íèõ ïà ïå ð³â, íà éî ãî îñ íî â³ ìîæ íà ãî âî ðè òè ïðî ¿õ çì³ íó

ëè øå â äîâ ãîñ òðî êî âî ìó àñ ïåê ò³. 

Ïî ä³á íî¿ äóì êè òà êîæ ïðè òðè ìó ºòü ñÿ â³ò ÷èç íÿ íèé åêî íî -

ì³ñò Î.Ã. Øåâ ÷åí êî. Âî íà ââà æàº, ùî ôóí äà ìåí òàëü íèé

àíà ë³ç ìàº ç'ÿñ óâà òè, ÿêèé ö³í íèé ïà ï³ð òðå áà êó ïó âà òè, ïðî -

äà âà òè ÷è óòðè ìó âà òè â ïîðò ôå ë³, à òåõ í³÷ íèé àíà ë³ç âèç íà -

÷àº, êî ëè öå ïîò ð³á íî çä³é ñíè òè. ßê ùî ôóí äà ìåí òàëü íèé

àíà ë³ òèê ïðà ãíå ç'ÿñ óâà òè ïðè ÷è íè ðó õó ðèí êó, à òà êîæ òå,

÷î ìó ñêëà ëà ñÿ â³ä ïî â³ä íà ðèí êî âà ñè òóà ö³ÿ, òî òåõ í³÷ íèé

àíà ë³ òèê îá ìå æó ºòü ñÿ âèç íà ÷åí íÿì íà ïðÿ ìó öüî ãî ðó õó, éî -

ãî ö³ êà âèòü, ÿê ñïî ñòå ðå æó âà íà äè íà ì³ êà ðèí êî âèõ ö³í çì³ -

íþ âà òè ìåòü ñÿ äà ë³ [7, ñ. 139].

²íî ä³ ôà õ³â ö³ çì³ øó þòü ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç ç åëå -

ìåí òà ìè òåõ í³÷ íî ãî àáî âçà ãà ë³ áåç ï³ä ñòàâ íî ïðî òè ñòà âëÿ -

þòü. Çî êðå ìà, â ñâî ¿õ ïðàö ÿõ Å. Íàé ìàí ñòâåð äæóº, ùî îñ -

íîâ íå ìàê ðîåêî íî ì³÷ íå çàâ äàí íÿ øêî ëè òåõ í³÷ íî ãî àíà ë³ çó

– âè ð³â íþ âà òè ñïå êó ëÿ òèâ í³ êî ëè âàí íÿ ö³í, òî ãî ëîâ íå çàâ -

äàí íÿ øêî ëè ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó – ôîð ìó âà òè ³

ïðîã íî çó âà òè íî â³ òðåí äè â äè íà ì³ ö³ ö³í. Çâ³ä ñè ìè âèç íà ÷à -

ºìî ïðèç íà ÷åí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó – àíà ë³ç ³

ïðîã íîç ôóí äà ìåí òàëü íèõ ôàê òî ð³â ³ ¿õ âïëèâ íà òðåí äî âó

äè íà ì³ êó ö³í [6, ñ. 7].

Ç îãëÿ äó íà çàç íà ÷å íå ìîæ íà ïðè ïó ñòè òè, ùî ðå çóëü òà -

òàì ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó ïðè ä³ ëÿ þòü óâà ãó ïðè çä³é -

ñíåí í³ äîâ ãîñ òðî êî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ (÷à ñò³ øå çà âñå ñòðà -

òå ã³÷ í³ ³í âå ñòî ðè), ïðî ïó ñêàþ ÷è ïðè öüî ìó êî ðîò êî ñòðî êî â³

òåõ í³÷ í³ êî ëè âàí íÿ ö³í. À ðå çóëü òà òè òåõ í³÷ íî ãî àíà ë³ çó á³ëü -

øå ö³ êàâ ëÿòü ñïå êó ëÿí ò³â, ÿê³, íàâ ïà êè, ïðî ïó ñêà þòü äîâ ãîñ -

òðî êî â³ òðåí äè ³ áå ðóòü äî óâà ãè ëè øå êî ðîò êî ñòðî êî â³ òåõ -

í³÷ í³ êî ëè âàí íÿ ö³í.

Â Óê ðà ¿ í³ ô³ íàí ñî âèé àíà ë³ç âè êî ðè ñòî âó þòü ó ñâî ¿é ïðàê -

òè÷ í³é ä³ÿëü íî ñò³ åêñ ïåðò íî–îö³ íî÷ í³ ô³ð ìè òà àíà ë³ òè÷ í³ â³ä -

ä³ ëè ³í âå ñòè ö³é íèõ ôîí ä³â ³ç çà ðó á³æ íèì êà ï³ òà ëîì. Â îñ íîâ -

íî ìó ó÷à ñíè êè ô³ íàí ñî âèõ ðèí ê³â âè êî ðè ñòî âó þòü ³í òó ¿ òèâ íèé

ï³ä õ³ä, ÿêèé íå çàâ æäè äî çâî ëÿº ïðà âèëü íî îö³ íè òè ³í âå ñòè -

ö³é í³ ÿêî ñò³ ö³í íèõ ïà ïå ð³â àáî âàð ò³ñòü çà ñòà âè. Òåõ í³÷ íèé
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àíà ë³ç ìàº ïåâ í³ îá ìå æåí íÿ ùî äî çà ñòîñ óâàí íÿ, îñ ê³ëü êè éî -

ãî óñ ï³ø íå âè êî ðè ñòàí íÿ ìî æëè âå íà âè ñî êî ë³ê â³ä íî ìó ðèí êó

ç³ çíà÷ íîþ êà ï³ òà ë³ çà ö³ºþ. Íåîáõ³ä íî, ùîá ôîí äî âèé ðè íîê

áóâ äî ñèòü ë³ê â³ä íèì òà ìàâ çíà÷ íó êà ï³ òà ë³ çà ö³þ.

Îò æå, çä³é ñíåí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó º íå â³ä'ºì -

íîþ ñêëà äî âîþ äëÿ ïðèé íÿò òÿ óñ ï³ø íèõ ³í âå ñòè ö³é íèõ ð³ -

øåíü ó ïðî öå ñ³ ³í âå ñòó âàí íÿ íà ÿâ íèõ â³ëü íèõ ãðî øî âèõ ðå -

ñóð ñ³â ó ô³ íàí ñî â³ ³í ñòðó ìåí òè íà ô³ íàí ñî âî ìó ðèí êó ç ìå -

òîþ çá³ëü øåí íÿ íà ÿâ íî ãî áà ãàò ñòâà â ìàé áóò íüî ìó. Ôóí äà -

ìåí òàëü íèé àíà ë³ç º ò³ ºþ ñêëà äî âîþ, ÿêà â³ äð³ç íÿº ñïå êó ëÿ -

òèâ í³ îïå ðà ö³¿ íà ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â â³ä ³í âå ñòè ö³é íèõ.

Âðàõî âóþ ÷è òîé ôàêò, ùî â òà êèõ êðà ¿ íàõ, ÿê ÑØÀ, Âå ëè êî -

áðè òà í³ÿ òà ßïî í³ÿ, ðèí êè ö³í íèõ ïà ïå ð³â ôóíê ö³î íó þòü á³ëü øå

í³æ ñòî ðî ê³â, íà ïðè êëàä NYSE (Íüþ–Éîðê, ÑØÀ) áó ëà çà ðå -

ºñ òðî âà íà â 1792 ðî ö³, LSE (Ëîí äîí, Âå ëè êî áðè òà í³ÿ) – â

1895 ðî ö³, TSE (Òî ê³î, ßïî í³ÿ) – â 1870 ðî ö³, äî ö³ëü íî âèâ ÷è -

òè áà ãà òî ð³÷ íèé çà ðó á³æ íèé äîñ â³ä âè êî ðè ñòàí íÿ ôóí äà ìåí -

òàëü íî ãî àíà ë³ çó â ïðèé íÿò ò³ ³í âå ñòè ö³é íèõ ð³ øåíü.

Âàð òî çàç íà ÷è òè, ùî, ç îä íî ãî áî êó, íà çà ðó á³æ íèõ ðèí êàõ

ö³í íèõ ïà ïå ð³â áó ëî ïå ðå â³ ðå íî òè ñÿ ÷³ òåî ð³é òà ìî äå ëåé, â³ä -

øë³ ôî âà íî òà óäîñ êî íà ëå íî ñîò í³ ïî êàç íè ê³â òà êî å ô³ ö³ ºí ò³â,

ÿê³ âè êî ðè ñòî âó þòü ñÿ â ôóí äà ìåí òàëü íî ìó àíà ë³ ç³. Îä íàê, ç

³í øî ãî áî êó, çà òà êèé çíà÷ íèé ïå ð³îä ðè íîê ö³í íèõ ïà ïå ð³â äî -

ñèòü ÷à ñòî ïî êà çó âàâ íå å ôåê òèâ í³ñòü òî ãî ÷è ³í øî ãî ìå òî äó

ïðî âå äåí íÿ àíà ë³ çó, ÿêèé äî öüî ãî ââà æà ëè åôåê òèâ íèì. Çà -

ðó á³æ í³ ðèí êè ö³í íèõ ïà ïå ð³â ïî ñò³é íî óäîñ êî íà ëþ þòü ñÿ òà

çì³ íþ þòü ñÿ, â ðå çóëü òà ò³ ÷î ãî áóäü–ÿê³ òåî ðå òè÷ í³ ïà ðà äèã ìè,

ÿê³ ðîç ðî áëÿ þòü ñÿ â÷å íè ìè ïðî òÿ ãîì äå ñÿò ê³â ðî ê³â, ìî æóòü

áó òè çí³ âåëüî âà íè ìè íà ðèí êó çà îäèí ì³ ñÿöü.

Óñ³ ñó ÷à ñí³ ïî ãëÿ äè ùî äî ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó ïðÿ ìî

÷è îïî ñå ðåä êî âà íî ïîâ'ÿçà í³ òà ´ðóí òó þòü ñÿ íà éî ãî êëà ñè÷ -

íî ìó ðî çó ì³í í³, çà ïðî ïî íî âà íèì Áåí äæà ì³ íîì Ãðå ìîì á³ëü -

øå 70 ðî ê³â íà çàä ³ â³ äîá ðà æå íå â ïðà ö³ Á. Ãðå ìà ³ Ä. Äîä äà

«Àíà ë³ç ö³í íèõ ïà ïå ð³â» [8]. Çà òà êèé çíà÷ íèé ïðî ì³ æîê ÷à ñó ó

ñâ³ òî â³é ïðàê òè ö³ â³ä áó ëè ñÿ ïåâ í³ çì³ íè ùî äî éî ãî ðî çó ì³í íÿ

òà ñïðèé íÿò òÿ. Îñ íîâ íè ìè ç íèõ ìîæ íà ââà æà òè òà ê³:

1) ðîç øè ðè ëà ñÿ  ñôå ðà âè êî ðè ñòàí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî

àíà ë³ çó. Íà äà íèé ìî ìåíò ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç âè êî ðè -

ñòî âó ºòü ñÿ íå ò³ëü êè íà ôîí äî âî ìó ðèí êó, à é íà âà ëþò íèõ

ðèí êàõ (FO REX), ñïî òî âî ìó ðèí êó (ðè íîê äå ðè âà òè â³â) òà ³í.;

2) ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç ïå ðå ñòàâ áó òè õà ðàê òåð íîþ

ðè ñîþ, ùî â³ äð³ç íÿ ëà ³í âå ñòè ö³¿ â³ä ñïå êó ëÿ ö³é. Íà äà íèé ìî -

ìåíò íà â³òü ñïå êó ëÿí òè ïðî âî äÿòü ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç,

äëÿ òî ãî ùîá âèç íà ÷è òè ñïðàâ æíþ «âíó òð³ø íþ âàð ò³ñòü àê -

ö³é». Ó òîé æå ÷àñ ³í âå ñòî ðè ïî ÷à ëè øè ðî êî âè êî ðè ñòî âó âà -

òè êð³ì ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó òåõ í³÷ íèé;

3) ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç ñòàâ íà áà ãà òî ïî ïó ëÿð í³ øèì

ñå ðåä ïðè âàò íèõ ³í âå ñòî ð³â. Íåç âà æàþ ÷è íà òå, ùî ôóí äà -

ìåí òàëü íèé àíà ë³ç º äî ñèòü òðó äî ì³ ñòêèì òà ãðî ì³çä êèì, íà

äà íèé ìî ìåíò â³í êî ðè ñòó ºòü ñÿ çíà÷ íîþ ïî ïó ëÿð í³ ñòþ ÿê

ñå ðåä ³í ñòè òó ö³é íèõ ³í âå ñòî ð³â, òàê ³ ñå ðåä ïðè âàò íèõ ³í âå -

ñòî ð³â (ô³ çè÷ íèõ îñ ³á). Öå ïîâ'ÿçà íî ç òèì, ùî ôóí äà ìåí -

òàëü íèé àíà ë³ç ö³í íèõ ïà ïå ð³â ïðî âî äÿòü ³í âå ñòè ö³é í³ êîì -

ïà í³¿, àëå ðå çóëü òà òè âî íè ðîç ãî ëî øó þòü ñâî ¿ì êë³ ºí òàì, òî -

ìó îñòàí í³ ìî æóòü âè êî ðè ñòî âó âà òè ãî òî â³ ðîç ðà õóí êè.

Îä íèì ³ç íàé á³ëüø â³ äî ìèõ ïî ñë³ äîâ íè ê³â Á. Ãðå ìà, ÿêèé

âè êî ðè ñòî âóº ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç íà ïðàê òè ö³, º Óîð -

ðåí Áàô ôåò. Â³í º íàé â³ äî ì³ øèì ³ íàé áà ãàò øèì ³í âå ñòî ðîì

ó ñâ³ ò³ íà äà íèé ìî ìåíò. Ïðî òÿ ãîì îñòàí í³õ ï'ÿòè ðî ê³â Ó.

Áàô ôåò ñòà á³ëü íî âõî äèòü äî òð³é êè íàé áà ãàò øèõ ëþ äåé

ñâ³ òó. Ñà ìå â³í ïî êà çàâ, íàñ ê³ëü êè åôåê òèâ íî ìîæ íà âè êî -

ðè ñòî âó âà òè ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç íà ïðàê òè ö³. Ô³ ëî ñî -

ô³þ ñâî ãî óñ ï³õó Ó. Áàô ôåò ïî ÿñíþº äó æå ïðî ñòî: «Êó ïëÿ òè

ïîò ð³á íî íå àê ö³¿, à á³ç íåñ, ÿêèé ñòî ¿òü çà íè ìè. À ÿê ùî êó ïó -

âà òè, òî âñåð éîç ³ íà äîâ ãî» [9, c. 10].

Ö³ ñëî âà äëÿ øè ðî êî ãî êî ëà ³í âå ñòî ð³â îç íà ÷à þòü

íåîáõ³ä í³ñòü âñå á³÷ íî ãî âèâ ÷åí íÿ ïðè ³í âå ñòó âàí í³ îá'ºê òà

âêëà äåíü (ä³ÿëü í³ñòü êîì ïà í³¿ åì³ òåí òà), ãëè áî êèõ ïî ïå ðåä í³õ

ì³ð êó âàíü ùî äî ïðèé íÿò òÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ð³ øåí íÿ é îñ òà -

òî÷ íèõ ä³é ëè øå çà àá ñî ëþò íî¿ âïåâ íå íî ñò³ ó âè ñî ê³é ¿õ ðå -

çóëü òà òèâ íî ñò³. Òîá òî ïðî âî äè òè ñà ìå ôóí äà ìåí òàëü íèé

àíà ë³ç ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Äî ñèòü ïî øè ðå íèì ñå ðåä ³í âå ñòî ð³â íà ñâ³ òî âèõ ôîí äî âèõ

ðèí êàõ º âè êî ðè ñòàí íÿ òàê çâà íî ãî «Òå ñòó Áàô ôå òà» – ðÿ äó

çà ïè òàíü, â³ä ïî â³ ä³ íà ÿê³ äî çâî ëÿ þòü ñÿ ³í âå ñòî ðó ïðèé íÿ òè

ïðà âèëü íå ³í âå ñòè ö³é íå ð³ øåí íÿ. «Òåñò Áàô ôå òà» ñêëà äà -

ºòü ñÿ ç òà êèõ ïè òàíü [10]:

1. ×è äî ñòàò íüî ³í ôîð ìà ö³¿ ïðî á³ç íåñ êîì ïà í³¿? 

2. ßê êîì ïà í³ÿ ïðî ÿâè ëà ñå áå çà îñòàí í³ ðî êè? 

3. ×è º äîâ ãîñ òðî êî â³ ïåðñ ïåê òè âè?

4. ×è ä³ þòü ìå íå äæå ðè êîì ïà í³¿ ðà ö³î íàëü íî?

5. ×è â³ä êðè ò³ ìå íå äæå ðè?

6. ×è ñòà âëÿòü ìå íå äæå ðè ³í òå ðå ñè àê ö³ î íå ð³â âè ùå ñâî ¿õ?

7. Íàñ ê³ëü êè ðåí òà áåëü íà êîì ïà í³ÿ?

8. ×è äî ñòàò í³é â³ëü íèé ãðî øî âèé ïî ò³ê äëÿ àê ö³ î íå ð³â?

9. ßêà â³ä äà ÷à íà âêëà äå íèé êà ï³ òàë?

10. ×è ìàº êîì ïà í³ÿ ÿâ í³ êîí êó ðåíò í³ ïå ðå âà ãè?

11. ßêà ñïðà âåä ëè âà ö³ íà àê ö³é êîì ïà í³¿?

Êîæ íå ïè òàí íÿ îö³ íþ ºòü ñÿ çà ï'ÿòè áàëü íîþ øêà ëîþ, ïðè

òî ìó ùî çíà ÷åí íÿ 5 îç íà ÷àº ìàê ñè ìàëü íî ïî çè òèâ íó â³ä ïî -

â³äü íà äà íå ïè òàí íÿ, çíà ÷åí íÿ 1 – ìàê ñè ìàëü íî íå ãà òèâ íó

â³ä ïî â³äü.

Çà êîæ íèì ïè òàí íÿì ðîç ðàõî âó ºòü ñÿ ñå ðåä í³é áàë íà îñ -

íî â³ îö³ íîê åêñ ïåð ò³â. Òîá òî îò ðè ìà íèé áàë çà êîí êðåò íå

ïè òàí íÿ áó äå ðîç ðàõî âó âà òè ñÿ çà ôîð ìó ëîþ:

(1.1)

äå Mi – îö³í êà (áàë) íà ³–òå ïè òàí íÿ; eij – îö³í êà (áàë) íà

³–òå ïè òàí íÿ, j–îãî åêñ ïåð òà; n – ê³ëü ê³ñòü åêñ ïåð ò³â, ùî îö³ -

íè ëè ³–òå ïè òàí íÿ.

Äà ë³ âèç íà ÷à ºòü ñÿ ï³ä ñóì êî âà îö³í êà çà âñ³ ìà ïè òàí íÿ ìè,

ÿêà âè ñòó ïàº êðè òå ð³ ºì äëÿ ïðèé íÿò òÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ð³ -

øåí íÿ. Ï³ä ñóì êî âà îö³í êà – ñå ðåä íÿ ç óñ ³õ îö³ íîê (áà ë³â),

ïîì íî æå íèõ íà êî ðè ãóþ ÷³ êî å ô³ ö³ ºí òè. Âèç íà ÷åí íÿ ï³ä ñóì -

êî âî¿ îö³í êè, ìîæ íà çä³é ñíè òè çà äî ïî ìî ãîþ ôîð ìó ëè:
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(1.2)

äå IK – ï³ä ñóì êî âà îö³í êà çà âñ³ ìà ïè òàí íÿ ìè, ÿêà âè ñòó -

ïàº ³í âå ñòè ö³é íèì êðè òå ð³ ºì; Mi – îö³í êà (áàë) íà ³–òå ïè -

òàí íÿ; ki – êî ðè ãóþ ÷èé êî å ô³ ö³ ºíò äëÿ ³–îãî ïè òàí íÿ, çà óìî -

âè, ùî = 11.

Êî ðè ãóþ ÷èé êî å ô³ ö³ ºíò â³ äîá ðà æàº ñòó ï³íü âà æëè âî ñò³ êîí -

êðåò íî ãî ïè òàí íÿ ç òî÷ êè çî ðó àíà ë³ çó ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà -

áëè âî ñò³ êîì ïà í³¿–åì³ òåí òà. Ó âè ïàä êó, ÿê ùî ïè òàí íÿ º á³ëüø

âà æëè âèì, êî ðè ãóþ ÷èé êî å ô³ ö³ ºíò âñòà íî âëþ þòü ñÿ á³ëü øå 1,

ó âè ïàä êó, ÿê ùî ïè òàí íÿ º ìåíø âà æëè âèì, – ìåí øå 1. Ñó ìà

êî ðå ãóþ ÷è êî å ô³ ö³ ºí ò³â îáîâ'ÿç êî âî ìàº äî ð³â íþ âà òè 11.

Çíà ÷åí íÿ êî ðè ãóþ ÷è êî å ô³ ö³ ºí ò³â äî ö³ëü íî âñòà íî âëþ âà òè

çã³ äíî ç êîí ñåí ñóñ íîþ äóì êîþ åêñ ïåð ò³â. ²í âå ñòè ö³é íå ð³ øåí -

íÿ ùî äî êó ï³â ë³ ö³í íî ãî ïà ïå ðó ïðèé ìà ºòü ñÿ â òî ìó âè ïàä êó,

ÿê ùî ï³ä ñóì êî âà îö³í êà (³í âå ñòè ö³é íèé êðè òå ð³é) á³ëü øå 4 áà -

ë³â. ßê ùî âî íà äî ð³â íþº ìåí øå 4, ³í âå ñòè ö³é íå ð³ øåí íÿ ñòî -

ñîâ íî êó ï³â ë³ ö³í íèõ ïà ïå ð³â çã³ äíî ç äà íèì òå ñòîì ïðèé ìà òè

íå äî ö³ëü íî. ßê ùî ï³ä ñóì êî âà ê³ëü ê³ñòü áà ë³â äî ð³â íþº 4, ³í äè -

êà òîð íà êó ï³ âëþ ö³í íèõ ïà ïå ð³â â³ä ñóò í³é, à îò æå ïðèé íÿò òÿ

ê³í öå âî ãî ð³ øåí íÿ çà ëè øà ºòü ñÿ çà ³í âå ñòî ðîì.

Äî ñèòü ö³ êà âîþ º ñâ³ òî âà ïðàê òè êà âè êî ðè ñòàí íÿ â ïðî öå ñ³

çä³é ñíåí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ïåâ íèõ

³í òå ðàê òèâ íèõ ô³ íàí ñî âî–³í ôîð ìà ö³é íèõ ñè ñòåì. Íàé á³ëüø

ïî ïó ëÿð íîþ òà êîþ ñè ñòå ìîþ º Blo om berg pro fes sio nal. Âàð òî

çàç íà ÷è òè, ùî äà íà ñè ñòå ìà º äî ñèòü äî ðî ãîþ, îä íàê âî íà

íà äàº ¿¿ êî ðè ñòó âà ÷ó øè ðî êèé ñïåêòð ìî æëè âî ñòåé. Äà íó ñè -

ñòå ìó âè êî ðè ñòî âó þòü âå ëè ê³ ³í ñòè òó ö³é í³ ³í âå ñòî ðè, ÿê³ çä³é -

ñíþ þòü ³í âå ñòè ö³¿ íà çà ðó á³æ íèõ ðèí êàõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Blo om berg íà äàº ¿¿ êî ðè ñòó âà ÷ó äî ñòóï äî ³ñ òî ðè÷ íèõ ö³ íî âèõ

êóð ñ³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â, êóð ñ³â ó ðå æè ì³ ðå àëü íî ãî ÷à ñó, à òà êîæ

³í äè êà òèâ íèì äà íèì. Ó ñïåêòð ìî æëè âî ñòåé òà êîæ âõî äèòü íà -

äàí íÿ ô³ íàí ñî âî¿ çâ³ò íî ñò³ ³ ðîç ðà õóí êî âèõ äà íèõ, äîñ ë³ äæåí íÿ

ðèí ê³â, àíà ë³ òè êà, ³í ñòðó ìåí òè äëÿ óïðà âë³í íÿ ³í âå ñòè ö³é íèì

ïîðò ôå ëåì, ïëàò ôîð ìà äëÿ òîð ã³â ë³ ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè.

Òîá òî çà äî ïî ìî ãîþ äà íî¿ ñè ñòå ìè ó êî ðè ñòó âà ÷³â º ãî òî -

âèé ôóí äà ìåí òàëü íèé àíà ë³ç ïî åì³ òåí òàõ, ÿê³ º â áà ç³ äà íèõ

Blo om berg, òî ìó ³í âå ñòî ðó çà ëè øà ºòü ñÿ ëè øå ïðèé ìà òè ³í -

âå ñòè ö³é í³ ð³ øåí íÿ.

Ñå ðåä ñâ³ òî âèõ êîí êó ðåí ò³â Blo om berg, ÿê³ ìà þòü ïî ä³á í³

ïðî äóê òè, ùî íà äà þòü ñâî ¿ì êî ðè ñòó âà ÷àì ðå çóëü òà òè ïðî -

âå äå íî ãî ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó, ìîæ íà íàç âà òè Reu -

ters, Fi nan cial Ti mes, Ten fo re òà ³í.

Îò æå, ñâ³ òî âèé äîñ â³ä âè êî ðè ñòàí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî

àíà ë³ çó ïî êà çóº éî ãî åôåê òèâ í³ñòü òà ïî øè ðå í³ñòü. Íà ÿâ -

í³ñòü ³í òå ðàê òèâ íèõ ô³ íàí ñî âî–³í ôîð ìà ö³é íèõ ñè ñòåì, òà -

êèõ ÿê Blo om berg pro fes sio nal, ñâ³ä ÷èòü ïðî ³í òå ãðà ö³þ

îñòàí í³õ òåõ íî ëî ã³÷ íèõ äî ñÿ ãíåíü â ñôå ðó âè êî ðè ñòàí íÿ

ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó.

Âèñ íîâ êè

Âè êî ðè ñòàí íÿ ôóí äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó º íåîáõ³ä íîþ

ñêëà äî âîþ â ïðî öå ñ³ ïîðò ôåëü íî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ. Ñà ìå â³í

äàº çìî ãó îö³ íè òè ðå àëü íó âàð ò³ñòü ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â

³ âèÿ âè òè íå äî îö³ íå í³ ô³ íàí ñî â³ ³í ñòðó ìåí òè, ÿê³ ÿâ ëÿ þòü

íàé á³ëü øèé ³í òå ðåñ äëÿ äîâ ãîñ òðî êî âèõ ³í âå ñòî ð³â, îñ ê³ëü êè

âî íè ðîç ðàõî âó þòü íà çðî ñòàí íÿ âàð òî ñò³ òà êèõ ô³ íàí ñî âèõ

³í ñòðó ìåí ò³â â ìàé áóò íüî ìó, à íå íà òèì ÷à ñî âî ìó êî ëè âàí í³

ö³ íè. Äî âî ë³ ñêëàä íèì òà òðó äî ì³ ñòêèì ïðî öå ñîì ó õî ä³ ôóí -

äà ìåí òàëü íî ãî àíà ë³ çó âèÿ âëÿºòü ñÿ ³äåí òè ô³ êà ö³ÿ òà îö³í êà

ôàê òî ð³â ÿê³ ïðÿ ìî ÷è îïî ñå ðåä êî âà íî âïëè âà þòü íà ö³ íî âó

äè íà ì³ êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Òî ìó íà ñüî ãîä í³ ³ñ íóº ðÿä ô³ íàí ñî -

âî–³í ôîð ìà ö³é íèõ ñè ñòåì, ÿê³ çàé ìà þòü ñÿ ï³ä ãî òîâ êîþ

àíà ë³ òè÷ íèõ çâ³ ò³â, ÷èì ïî ëåã øó þòü ³í âå ñòî ðàì ïî øóê

íåîáõ³ä íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿. Îä íàê ³í òåð ïðå òà ö³ÿ àíà ë³ òè÷ íèõ ïî -

êàç íè ê³â òà áåç ïî ñå ðåäíüî ïðèé íÿò òÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ð³ øåí -

íÿ º ïðå ðî ãà òè âîþ ñà ìî ãî ³í âå ñòî ðà. Âè ãðàº òîé, ÷è¿ âèñ -

íîâ êè â³ä ïðî âå äå íî ãî àíà ë³ çó âèÿ âè ëè ñÿ á³ëüø ïðà âèëü íè -

ìè í³æ ó êîí êó ðåí òà.
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