
Тема 9. Історія виникнення і застосування основних методів 
фундаментального та технічного аналізу 

9.1. Теоретичні основи ціноутворення 
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 
 
 



 
 
 
 
Гіпотезу раціональної поведінки людини

Теорія ринкової рівноваги





Теорія ефективного ринку (Efficient Market Theory) - 

 

 
 



теорію рефлексивності



Теорія випадкових блукань

імовірності

Математичні підходи до оцінки випадкових величин через стандартне 
відхилення та математичне сподівання започаткували цілий напрям у 
фінансовій теорії, який отримав назву . 
Фундатором цієї теорії став Г. Марковіц79. У 1952 році він запропонував 
імовірнісну модель ринку акцій з базовими поняттями дохід та ризик. Дохід 
портфеля акцій визначався через математичне сподівання, а ризик його 
неотримання через стандартне відхилення сподіваної доходності 
(варіацію).Особливо цінним у його підході є залежність формування 
оптимального портфеля інвестора від різних початкових умов, що однак не 
повністю відповідало гіпотезі випадкових блукань. Через сорок років за цю 
роботу математик Г. Марковіц отримує Нобелівську премію з економіки. 

Розвинув ідеї Г. Марковіца економіст Дж. Тобін, який ввів поняття 
безризикового активу (безризикових позик та безризикового кредитування), що 



дало можливість зменшувати інвестиційні ризики, розміщуючи грошові кошти 
у ризикові та безризикові активи. За свої дослідження він раніше від 
Г. Марковіца також отримує Нобелівську премію. 

Інший нобелівський лауреат В. Шарп80 запропонував 
, відому економістам як CAPM (Capital Asset Price 

Model – модель оцінки капітальних активів), ввівши коефіцієнти  і  для 
характеристики доходу конкретної акції. Модель встановлює співвідношення 
між ризиком та доходом на ринку, що наближається до рівноваги. CAPM 
використовується для визначення рівня систематичного (ринкового) ризику та 
ризику конкретної акції, який можна мінімізувати шляхом диверсифікації 
портфеля. Графічно модель зображується прямою лінією, що ілюструє пряму 
залежність доходу від ризику. Як бачимо, В. Шарп запропонував лінійну модель 
ринку, ґрунтуючись на гіпотезі ринкової рівноваги, теорії ймовірностей та 
гіпотезі ефективного ринку. 

теорії ігор

 
9.2. Фундаментальний аналіз як основа прогнозування майбутніх цін 
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9.3. Загальна характеристика технічного аналізу 
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9.4. Суперечка між техніками та фундаменталістами 







Це цікаво! 
Бенджамін Грехем – „батько вартісного інвестування” і „старійшина Wall Street” 



Запитання для перевірки знань: 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 


