
139

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2015. Ò. 20. Âèï. 2/2

УДÊ 336.71

Ðèáà÷óê Þ. Î.
Лüâ³âñüêà êîìåðö³éíà àêàäåì³ÿ

ПÅÐ²ÎÄÈЧÍÀ Ê²ËÜÊ²ÑÍÎ-ÂÀÐÒ²ÑÍÀ МÎÄÅËÜ

Çä³éñíåíî ìîäåëюâàííÿ ïðîöåñó фîðìóâàííÿ êóðñó âàëюò ó ïðÿìîêóòí³é Дåêàðòîâ³é ñèñòåì³ êîîðäèíàò â 
ïðîñòîð³ з ââåäåííÿì ìàñшòàбóâàííÿ її îñåé. Íà éîãî îñíîâ³ зàïðîâàäæåíî ïåð³îäè÷íó ê³ëüê³ñíî-âàðò³ñíó 
ìîäåëü, ÿêà ïðîïîíóєòüñÿ äî âèêîðèñòàííÿ ó ïðîãíîзóâàíí³ âàðòîñò³ ³íñòðóìåíò³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó. 
Çàâäÿêè íàÿâíîñò³ ó ïåð³îäè÷í³é ê³ëüê³ñíî-âàðò³ñí³é ìîäåë³ ãðàф³êó ö³í âîíà äîзâîëÿє зðó÷íî ïîєäíó-
âàòè ìåòîäè фóíäàìåíòàëüíîãî òà òåхí³÷íîãî àíàë³з³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ф³íàíñîâèé ðèíîê, âàðò³ñòü ф³íàíñîâèх ³íñòðóìåíò³â, âàëюòíèé êóðñ, фóíäàìåíòàëüíèé ³ 
òåхí³÷íèé àíàë³зè, ïîïèò òà ïðîïîзèö³ÿ, ãðàф³ê êóðñó âàëюò, ïðÿìîêóòíà Дåêàðòîâà ñèñòåìà êîîðäèíàò 
ó ïðîñòîð³, ïåð³îäè÷íà ê³ëüê³ñíî-âàðò³ñíà ìîäåëü.

© Ðèбà÷óê Ю. Î., 2015

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Пðîãíîзóâàííÿ âàð-
òîñò³ ³íñòðóìåíò³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó â³ä³ãðàє 
âàãîìó ðîëü ïðè ïðîâåäåíí³ åêîíîì³÷íîї ïîë³-
òèêè äåðæàâè, ñòàíîâèòü íåàбèÿêèé ³íòåðåñ äëÿ 
êîìïàí³é, ÿêèì ÷àñòî äîâîäèòüñÿ ïðàöюâàòè â 
íåñòàб³ëüíèх åêîíîì³÷íèх óìîâàх, òà âñå б³ëüшå 
ö³êàâèòü íàñåëåííÿ, ÿêîìó зàâäÿêè ðîзâèòêó 
òåëåêîìóí³êàö³éíèх òåхíîëîã³é ñòàëè зàãàëüíî-
äîñòóïíèìè ïîñëóãè з³ ñïåêóëÿòèâíîї òîðã³âë³. 
Òàêèì ÷èíîì, ðîзðîбêà íîâèх òà âäîñêîíàëåííÿ 
³ñíóю÷èх ìåòîä³â ïðîãíîзóâàííÿ âàðòîñò³ ³íñòðó-
ìåíò³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó є àêòóàëüíèì ïèòàí-
íÿì åêîíîì³÷íîї íàóêè.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Пðî-
бëåìàì ïðîãíîзóâàííÿ âàðòîñò³ ³íñòðóìåíò³â ф³íàí-
ñîâîãî ðèíêó ÿê â ö³ëîìó, òàê ³ îêðåìî ïî éîãî 
ñåãìåíòàх, ïðèñâÿ÷åíî âåëèêó ê³ëüê³ñòü íàóêîâèх 
ðîб³ò. Їх äîñë³äæóâàëè â³ò÷èзíÿí³ â÷åí³-åêîíî-
ì³ñòè, òàê³ ÿê E. Íàéìàí, Î. Сîхàöüêà, ². Ðîãîâ-
ñüêà-²щóê, Î. Ì³íö, Д. Êîðîбêîâ, Î. Чåðíÿê òà ³í. 
Çâàæàю÷è, щî «ф³íàíñîâèé ðèíîê є ñêëàäîâîю ñфå-
ðîю ф³íàíñîâîї ñèñòåìè ò³ëüêè â óìîâàх ðèíêîâîї 
åêîíîì³êè» [1, ñ. 207], ÿêà âñòàíîâèëàñÿ â Уêðà-
їí³ â³äíîñíî íåäàâíî, б³ëüш шèðîêî öю ïðîбëåìà-
òèêó ðîзâèíóëè зàðóб³æí³ íàóêîâö³, ñåðåä ÿêèх 
Ð. Пðåêòåð, À. Фðîñò, Г. Í³ë³, Ð. Ф³шåð, Ð. Бàëàí, 
Дæ. Бîëë³íäæåð, C. Àêåë³ñ òà ³í.

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Âîäíî÷àñ îäí³єю з íàéб³ëüш âàãî-
ìèх ïðîбëåì ó ïðîãíîзóâàíí³ âàðòîñò³ ³íñòðóìåí-
ò³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó зàëèшàєòüñÿ â³äñóòí³ñòü 
äîñòîâ³ðíîї ìàòåìàòè÷íîї ìîäåë³ ìåхàí³зìó фîðìó-
âàííÿ їх âàðòîñò³, щî íå äîзâîëÿє âèð³шèòè ïðî-
бëåìó фîðìàë³зàö³ї фóíäàìåíòàëüíîãî àíàë³зó òà 
éîãî ëîã³÷íîãî ïîєäíàííÿ з òåхí³÷íèì àíàë³зîì íà 
îñíîâ³ ãðàф³êó ö³í. Òîìó ð³шåííÿ äàíîї ïðîбëåìè 
ïîëÿãàє â ñòâîðåíí³ íîâîї ìîäåë³ фîðìóâàííÿ âàð-
òîñò³ ³íñòðóìåíò³â ф³íàíñîâîãî ðèíêó, щî бàзóâàòè-
ìåòüñÿ íà îñíîâ³ ãðàф³êó їх ö³í òà бóäå ïîзбàâëåíî 
íåäîë³ê³â àбñòðàêòíîñò³ ìîäåë³ ïåðåòèíó êðèâèх 
ïîïèòó òà ïðîïîзèö³ї.

Ìåòîþ ñòàòò³ є ñòâîðåííÿ íîâîї åêîíîì³êî-ìàòå-
ìàòè÷íîї ìîäåë³ фîðìóâàííÿ âàðòîñò³ ³íñòðóìåíò³â 
ф³íàíñîâîãî ðèíêó íà ïðèêëàä³ îïèñó ìåхàí³зìó 
фîðìóâàííÿ êóðñó âàëюò.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Çàïðîâàäèìî îïèñ 
ìåхàí³зìó фîðìóâàííÿ âàðòîñò³ ³íñòðóìåíò³â ф³íàí-
ñîâîãî ðèíêó äëÿ êóðñó âàëюò ïàðè EUR/USD.

Íåзàëåæíî â³ä âèäó àíàë³зó âàëюòíîãî ðèíêó, 
фóíäàìåíòàëüíîãî ÷è òåхí³÷íîãî, ãðàф³ê êîëèâàííÿ 

êóðñó âàëюò є íàéб³ëüш âàæëèâèì åëåìåíòîì ïðè 
зä³éñíåíí³ ïðîãíîзóâàííÿ âàëюòíîãî êóðñó. Òîìó 
â³зüìåìî éîãî ñхåìàòè÷íå зîбðàæåííÿ зà îñíîâó 
äëÿ ïîбóäîâè íîâîї ìîäåë³ ìåхàí³зìó фîðìóâàííÿ 
êóðñó âàëюò (ðèñ. 1).
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Ðèñ. 1. Ñõåìàòè÷íèé ãðàф³ê êîëèâàííÿ  
âàëþòíîãî êóðñó ïàðè EUR/USD

Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà

Пîêàзíèêàìè, щî ìàюòü íàéб³ëüшèé ³íòåðåñ 
ïðè ïðîãíîзóâàíí³, є òî÷êè ïîâîðîòó ðóхó ö³í, ÿê³ 
óòâîðююòü âåðшèíè òà âïàäèíè ³ хàðàêòåðèзó-
юòüñÿ êîîðäèíàòàìè ö³íè (P
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) òà ÷àñó (t
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) (ðèñ. 1). Íà â³äì³íó â³ä êîîðäèíàò òî÷îê ïî îñ³ 

ö³í, щî â³äзíà÷àюòü ïåâíå їх ê³ëüê³ñíå зíà÷åííÿ 
â³ä íóëÿ, êîîðäèíàòà ïî îñ³ ÷àñó â³äзíà÷àє ëèшå 
ïî÷àòîê àбî ê³íåöü ïåâíîãî éîãî ïåð³îäó, óïðîäîâæ 
ÿêîãî â³äбóâàєòüñÿ зðîñòàííÿ àбî зíèæåííÿ âàëюò-
íîãî êóðñó, òîбòî äëÿ âèзíà÷åííÿ зíà÷åííÿ ïåð³îäó 
ïîòð³бíî äâ³ òî÷êè.

Íà ðåàëüíèх ãðàф³êàх êóðñó âàëюò, â³äïî-
â³äíî äî ÿêèх ïîбóäîâàíî ãðàф³ê íà ðèñ. 1, òðè-
âàë³ ïåð³îäè ÷àñó з³ ñòàëîю ö³íîю, зíàéòè äîñèòü 
âàæêî. Пðîòå, íå âäàю÷èñü äî ³äåàë³зîâàíèх óìîâ 
â ìîäåëюâàíí³, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, щî òàê³ ïåð³-
îäè хî÷à é íå òðèâàë³, àëå ³ñíóюòü, îñê³ëüêè ïðè 
зàïèò³ íà â³äêðèòòÿ óãîäè êóï³âë³-ïðîäàæó âàëюòè 
â òîðãîâ³é ñèñòåì³ äèëåð, ïðîïîíóю÷è ö³íó, òðèìàє 
її íåзì³ííîю óïðîäîâæ äåê³ëüêîх ñåêóíä.

Òàêèé êîðîòêèé ïåð³îä ÷àñó (ìîìåíò), âïðîäîâæ 
ÿêîãî ö³íà зàëèшàєòüñÿ íåзì³ííîю, äëÿ ìîæëèâîñò³ 
її ðîзãëÿäó â ñòàòèö³ íàéб³ëüш äîö³ëüíî ïðèéíÿòè 
ó âåðшèí³ àбî âïàäèí³ ãðàф³êó êóðñó âàëюò. Òîìó 
òî÷êè êîîðäèíàò ÷àñó (t

1
, t

2
, t

3
) â ìîäåëюâàíí³ бóäóòü 

â³äì³÷àòè öåé êîðîòêèé ïåð³îä, ÿêèé бóäå хàðàêòå-
ðèзóєòüñÿ íåзì³ííèì ïîïèòîì òà ïðîïîзèö³єю.

«У÷àñíèêè îбì³íó âàëюò ðîзãëÿäàюòü âàëюòíèé 
êóðñ ÿê êîåф³ö³єíò äëÿ ïåðåðàхóíêó îäí³єї âàëюòè 
â ³íшó íà ï³äñòàâ³ âèзíà÷åíîãî ïîïèòó ³ ïðîïî-
зèö³ї íà âàëюòíîìó ðèíêó» [2, ñ. 125]. Â îñíîâó 
íîâîї ìîäåë³ фîðìóâàííÿ âàðòîñò³ âàëюò ïðîïî-
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íóєòüñÿ ïîêëàñòè îбåðíåíó зàëåæí³ñòü ì³æ â³ä-
íîшåííÿì ê³ëüêîñòåé ïîïèòó òà ïðîïîзèö³ї âàëюò 
äî зíà÷åííÿ âàëюòíîãî êóðñó, щî âîíè éîãî фîð-
ìóюòü зà ñèñòåìè ïëàâàю÷îãî âàëюòíîãî ðåæèìó. 
Òîбòî, âèхîäÿ÷è з ф³зè÷íîї âëàñòèâîñò³ ÷àñó, îäè-
íèöåю âèì³ðó ÿêîãî є ïåâíèé ïåð³îä, ìîæíà ñòâåð-
äæóâàòè, щî âïðîäîâæ ïåâíîãî ïåð³îäó ÷àñó, зà 
ÿêîãî êóðñ бóâ ñòàëèì, îбì³í âàëюò â³äбóâàâñÿ 
â îбåðíåí³é ïðîïîðö³ї äî зíà÷åííÿ öüîãî êóðñó, 
ÿêó ìîæíà âèðàзèòè ó âèãëÿä³ ë³í³éíîї фóíêö³ї 
â «ïðÿìîêóòí³é Дåêàðòîâ³é ñèñòåì³ êîîðäèíàò íà 
ïëîщèí³» [3, ñ. 136].

Пåðш í³æ ïåðåéòè äî â³зóàëüíîї ãðàф³÷íîї ³íòåð-
ïðåòàö³ї äàíèх ñóäæåíü, âðàхîâóю÷è ìàñшòàбè 
ê³ëüê³ñíèх хàðàêòåðèñòèê ïîïèòó òà ïðîïîзèö³ї 
íà âàëюòíîìó ðèíêó, âèíèêàє ïîòðåбà â óìîâíîìó 
ñïðîщåíí³ â³äîбðàæåííÿ їх âåëè÷èí. Дëÿ öüîãî 
ïðîïîíóєòüñÿ âèêîðèñòàòè ïðèéîì, ïîä³бíèé äî 
ñхåìàòè÷íîãî ñïðîщåííÿ íà êðåñëåíí³, ÿêèé íàзè-
âàєòüñÿ óìîâíèì ðîзðèâîì (ðèñ. 2).
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Ðèñ. 2. Óìîâíèé ðîçðèâ,  
щî âèêîðèñòîâóþòü íà êðåñëåíí³

Джåðåëî: ïîбóäîâàíî çà [4, ñ. 93]

Уìîâíèé ðîзðèâ зàñòîñîâóєòüñÿ äëÿ òîãî, щîб 
зðîбèòè êîðîòшèì зîбðàæåííÿ äîâãîãî ïðåäìåòà з 
îäíàêîâèì (ðèñ. 2 (à)), àбî ð³âíîзì³ííèì (ðèñ. 2 (б)) 
ïîïåðå÷íèì ïåðåð³зîì. Ì³ñöå ðîзðèâó íà êðåñëåíí³ 
ïîêàзóюòü òîíêîю хâèëÿñòîю ë³í³єю, à ðîзì³ðí³ 
ë³í³ї, щî âêàзóюòü ìàñшòàб, зàëèшàюòü бåз зì³í.

У ñïðîщåíí³ â³äîбðàæåííÿ âåëè÷èí ïîïèòó ³ 
ïðîïîзèö³ї ïðè ìîäåëюâàíí³ ïðîöåñó фîðìóâàííÿ 
êóðñó âàëюò â ïðÿìîêóòí³é Дåêàðòîâ³é ñèñòåì³ 
êîîðäèíàò ïðîïîíóєòüñÿ, íàâïàêè, ì³ñöå ðîзðèâó 
â³äзíà÷àòè ïåðåëîìîì ë³í³ї îñåé, à ë³í³ї фóíêö³é 
зàëèшàòè бåз зì³í (ðèñ. 3).
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Ðèñ. 3. Óìîâíèé ðîçðèâ â ïðÿìîêóòí³é Äåêàðòîâ³é 
ñèñòåì³ êîîðäèíàò íà ïëîщèí³ äëÿ êîìïàêòíîãî 

â³äîáðàæåííÿ íà ðèñóíêó ïîáóäîâàíèõ ïðÿìèõ òà їõ 
òî÷îê ç ìàëèìè ³ âåëèêèìè çíà÷åííÿìè êîîðäèíàò

Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà

Çã³äíî з ðèñ. 3, щîб êîìïàêòíî â³äîбðàзèòè â 
ñèñòåìàх êîîðäèíàò íà ïðÿì³é фóíêö³ї y=x òî÷êè 
À ³ Â з êîîðäèíàòàìè (2; 2) òà (100; 100), ââåäåíî 
óìîâíèé ðîзðèâ îñåé x” òà y íà ïðîì³æêàх їх зíà-
÷åíü â³ä 2 äî 100 (ðèñ. 3 (à)). Òàêèì æå ÷èíîì 
ìîæíà êîìïàêòíî â³äîбðàзèòè òî÷êè À, Â, С з 
êîîðäèíàòàìè (1; 0,5), (98; 49), (100; 50) íà ïðÿ-
ì³é фóíêö³ї y=0,5x (ðèñ. 3 (б)). Дàíå ñïðîщåííÿ 

ïðè âèêîðèñòàíí³ фóíêö³ї ë³í³éíîãî ð³âíÿííÿ íå 
ñïîòâîðюâàòèìå â³äîбðàæåííÿ її зì³ñòó, à ä³ÿòèìå 
ëèшå ÿê ìàñшòàбóâàííÿ ðèñóíêó.

Âèð³шèâшè ïðîбëåìó ñïðîщåííÿ â³äîбðàæåííÿ 
âåëè÷èí ïîïèòó òà ïðîïîзèö³ї, ðîзãëÿíåìî ìîìåíò 
÷àñó ñòàëîї ö³íè, щî â³äì³÷åíèé íà ðèñ. 1 ó âåðшèí³ 
ãðàф³êó êóðñó âàëюò, з êîîðäèíàòàìè ìîìåíòó 
÷àñó t

1
 òà êóðñîì P

1
, â ÿêèé â³äбóëèñÿ óãîäè з 

îбì³íó ïåâíèх ê³ëüêîñòåé єâðî Q€1 íà äîëàðè Q
$1

, 
зà êóðñó âàëюò, щî, ïðèïóñòèìî, äîð³âíює 1,5  
(EUR/USD=1,5).

Îñê³ëüêè єâðî â 1,5 ðàзè äîðîæ÷å зà äîëàð, òî зà 
ïåâíó їх ê³ëüê³ñòü ïðè îбì³í³ äîëàð³â бóëî îòðèìàíî 
â 1,5 ðàзè б³ëüшå, òîбòî ïðîïîðö³ÿ â³äíîшåííÿ ê³ëü-
êîñòåé âàëюò ïðè îбì³í³ бóäå Q

$1
/Q€1=1,5, щî є îбåð-

íåíèì äî зíà÷åííÿ âàëюòíîãî êóðñó EUR/USD=1,5. 
Òàêîæ ïðîïîðö³ÿ Q

$1
/Q€1=1,5 бóäå â³äíîшåííÿì 

ïîïèòó òà ïðîïîзèö³ї âàëюò íà ðèíêó, щî фîðìóюòü 
âàëюòíèé êóðñ â äàíèé ìîìåíò ÷àñó t

1
, äå ïðîïîзèö³ÿ 

îäí³єї âàëюòè є ïîïèòîì íà ³íшó âàëюòó.
Çàïèñ â³äíîшåííÿ ê³ëüêîñòåé âàëюò ïðè îбì³í³, 

ïðåäñòàâëåíèé фóíêö³єю ä³ëåííÿ Q
$
/Q€=1,5, ìîæíà 

зðîбèòè òîòîæíèì ë³í³éí³é фóíêö³ї òèïó y=ax, 
ïåðåí³ñшè ê³ëüê³ñòü єâðî âïðàâî ð³âíÿííÿ Q

$
=1,5Q€. 

Òàê ÿê Q€>0 ³ Q
$
>0, ãðàф³÷íå ïðåäñòàâëåííÿ ïðÿìîї 

ë³í³éíîї фóíêö³ї â³äíîшåííÿ ê³ëüêîñòåé âàëюò ïðè 
îбì³í³ äîñòàòíüî ïðåäñòàâèòè ëèшå â äîäàòí³é, ïåð-
ш³é ÷åòâåðò³ Дåêàðòîâîї ñèñòåìè êîîðäèíàò, ë³í³ю 
фóíêö³ї ìîæíà îбìåæèòè â³äð³зêîì з êîîðäèíàòàìè 
òî÷êè ïåðåòèíó îñåé (0, 0) òà òî÷êè âð³âíîâàæåííÿ 
ïîïèòó òà ïðîïîзèö³ї (Q€1, Q$1

) (ðèñ. 4).

 
 

0 1 2 3 

Q$1 

Q€1 Q€ ≡ S€=D$  
 

Q$=1,5Q€ 
Q€=1 ≡ P€/$ 

P1 

Q$ ≡ S$=D€ 

1 

2 

3 

1,5 

Ðèñ. 4. Â³äð³çîê ïðÿìîї çàëåæíîñò³ îáì³íó 
ê³ëüêîñòåé âàëþò çà êóðñó EUR/USD=1,5

Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà

Дëÿ б³ëüш âäàëîãî ãðàф³÷íîãî зîбðàæåííÿ, ïðè 
ìîäåëюâàíí³ зíà÷åííÿ ê³ëüêîñò³ бàзîâîї âàëюòè Q€ 
â³äêëàäåíî íà îñ³ х – àбñöèñ, à ê³ëüê³ñòü âàëюòè 
êîòèðóâàííÿ Q

$
 – íà îñ³ ó – îðäèíàò.

Çíà÷åííÿ ê³ëüêîñòåé âàëюò Q
$1

 òà Q€1 â³äîбðà-
æàюòü òî÷êó âð³âíîâàæåííÿ ïîïèòó òà ïðîïîзè-
ö³ї, щî фîðìóюòü êóðñ óïðîäîâæ ïåð³îäó ÷àñó t

1
. 

Фóíêö³ÿ îбì³íó ê³ëüêîñòåé âàëюò є ë³í³éíèì ð³â-
íÿííÿì, ï³äñòàâèâшè зàì³ñòü îäíîãî êîåф³ö³єíòó 
÷èñëîâå зíà÷åííÿ, îòðèìóєìî зíà÷åííÿ ³íшîãî, щî 
â³äïîâ³äàє ê³ëüêîñò³ îòðèìóâàíîї âзàì³í âàëюòè 
ïðè îбì³í³. Íà ðèñ. 4 öå ãðàф³÷íî â³äîбðàæåíî íà 
ïðèêëàä³ îбì³íó äâîх єâðî. Пåðåòèí â³äð³зêà ïðÿ-
ìîї Q

$
=1,5Q€ з ë³í³ю Q€=1 â³äì³÷àє зíà÷åííÿ âàëюò-

íîãî êóðñó, îñê³ëüêè ïîêàзóє ê³ëüê³ñòü äîëàð³â, 
щî îòðèìóюòü âзàì³í îäíîãî єâðî, òîìó її ìîæíà 
ïîзíà÷èòè ÿê â³ñü ö³íè P€/$.

Пåðåòèí â³äð³зêà ïðÿìîї Q
$
=1,5Q€ з ïðÿìîю 

Q
$
=1 бóäå â³äì³÷àòè îбåðíåíèé êóðñ (ðèñ. 5). Цå 

ìîæíà âèâåñòè òàêîæ ãðàф³÷íèì ìåòîäîì, îïóñ-
òèâшè ïåðïåíäèêóëÿðí³ ïðÿì³ äî îñåé íà êðèâó 
фóíêö³ї зàäàíîї фîðìóëîю îбåðíåíîãî âàëюòíîãî 
êóðñó P€/$=1/P

$/€, ÿêó òåæ ìîæíà зîбðàзèòè â ö³é 
ñèñòåì³ êîîðäèíàò (ðèñ. 5).



141

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2015. Ò. 20. Âèï. 2/2

 0 1 2 3 

Q$1 

Q€1 

1,5 

Q$=1,5Q€ 

0,(6) 
P€/$=1/P$/€ 
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Q$=1 ≡ P$/€ 
P1 
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3 

Q$ ≡ S$=D€ 

Q€ ≡ S€=D$ 
 

Ðèñ. 5. Â³äîáðàæåííÿ çíà÷åíü  
ïðÿìîãî òà îáåðíåíîãî êóðñ³â âàëþò

Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà

Гðàф³÷íå ïðåäñòàâëåííÿ ìåхàí³зìó фîðìóâàííÿ 
âàëюòíîãî êóðñó â ïðÿìîêóòí³é Дåêàðòîâ³é ñèñòåì³ 
êîîðäèíàò, äîзâîëÿє â³äîбðàæàòè зì³íó éîãî зíà-
÷åííÿ зàëåæíî â³ä зì³íè зíà÷åíü ïîïèòó òà ïðîïî-
зèö³ї âàëюò. Òàê, ÿêщî зà ÷àñ â³ä ïåð³îäó t

1
 äî t

2
 

(ðèñ. 1), зíà÷åííÿ ïðîïîзèö³ї єâðî бóëî íåзì³ííèì 
Q€1=Q€2, à ïðîïîзèö³ÿ äîëàð³â зðîñòàëà з Q

$1
 äî Q

$2
, 

щî â ðåзóëüòàò³ âñòàíîâèëî ñï³ââ³äíîшåííÿ îбì³íó 
âàëюò Q

$2
/Q€2=2, â³äð³зîê ïðÿìîї ð³âíÿííÿ îбì³íó 

âàëюò ïåðåòíå ë³í³ю Q€=1 â зíà÷åíí³ 2 ïî îñ³ Q
$
 

(ðèñ. 6), щî бóäå íîâèì êóðñîì P
2
 íà ðèñ. 1.

Ìîäåëü òàêîæ äîзâîëÿє â³äîбðàæàòè îäíî÷àñí³ 
зì³íè â ïîïèò³ òà ïðîïîзèö³ї îбîх âàëюò. Òàê, ÿêщî 
зà ÷àñ â³ä ïåð³îäó t

2
 äî t

3
, íà ðèíêó бóëî зìåíшåííÿ 

ê³ëüêîñò³ ïðîïîзèö³ї äîëàð³â з Q
$2

 äî Q
$3

 òà îäíî-
÷àñíî зб³ëüшóâàëàñü ê³ëüê³ñòü ïðîïîзèö³ї єâðî з Q€2 
äî Q€3, щî âñòàíîâèëî їх íàñòóïíå ñï³ââ³äíîшåííÿ: 
Q

$3
/Q€3=1, òî â³äð³зîê ïðÿìîї òàêîãî ð³âíÿííÿ 

îбì³íó âàëюò ïåðåòíå ïðÿìó Q€=1 â зíà÷åíí³ 1 ïî 
îñ³ Q

$
 (ðèñ. 6), щî бóäå íîâèì êóðñîì P

3
 (ðèñ. 1).
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1 
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Q$ 

Q$1 

Q€ 
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1,5 

Q$=1,5Q€ 

Q$=2Q€ 

Q$=Q€ 

Q€=1 ≡ P€/$ 

P2 

P3 
P1 

Q€1 Q€3 
Q€2 

Ðèñ. 6. Ïðåäñòàâëåííÿ çì³íè âàëþòíîãî êóðñó  
â ïðÿìîêóòí³é Äåêàðòîâ³é ñèñòåì³ êîîðäèíàò  
íà ïëîщèí³ ÷åðåç çì³íó çíà÷åíü êîåф³ö³ºíò³â  

їõ ð³âíÿíü îáì³íó (ïîïèòó òà ïðîïîçèö³ї)
Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà

Дëÿ òîãî щîб ïåðåéòè â³ä ïðåäñòàâëåííÿ 
ìåхàí³зìó фîðìóâàííÿ êóðñó âàëюò â ñèñòåìàх 
êîîðäèíàò ê³ëüêîñòåé їх îбì³íó (ðèñ. 6), äî зâè÷àé-
íîãî ãðàф³êó âàëюòíîãî êóðñó (ðèñ. 1), â³äîбðàзèâшè 
íà íüîìó ïðîöåñ éîãî фîðìóâàííÿ, äîñòàòíüî ëèшå 
äîäàòè â³ñü ïåð³îä³â ÷àñó (T), àíàëîã³÷íî îñ³ z â 
Дåêàðòîâ³é ñèñòåì³ êîîðäèíàò ó ïðîñòîð³ x, y, z, 
òà â³äîбðàзèòè â³äð³зêè ïðÿìèх ð³âíÿíü îбì³íó, щî 
â³äì³÷àюòü êóðñ P

1
, P

2
, P

3
, â³äïîâ³äíî їхí³ì êîîðäè-

íàòàì ÷àñó t
1
, t

2
, t

3
 (ðèñ. 7).
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Ðèñ. 7. Ïðîñòîðîâà ìîäåëü фîðìóâàííÿ  
êóðñó âàëþò (ë³âà ñèñòåìà êîîðäèíàò)

Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà

Òàêèì ÷èíîì, ïðîöåñ фîðìóâàííÿ êóðñó âàëюò 
ïàðè EUR/USD âäàëîñü ïðåäñòàâèòè ìàòåìàòè÷íîю 
фóíêö³єю з òðüîìà зì³ííèìè P€/$=f(Q€,Q$

,T), òà 
ðîзêðèòè ìàòåìàòè÷íèé зì³ñò ãðàф³êó âàëюòíîãî 
êóðñó (ðèñ. 1), ÿêèé є ïëîщèíîю з êîîðäèíàòàìè 
(1,Q

$
,T) â ïðÿìîêóòí³é Дåêàðòîâ³é ñèñòåì³ êîîðäè-

íàò ïðîïîзèö³ї єâðî (ïîïèòó íà äîëàðè), ïðîïîзèö³ї 
äîëàð³â (ïîïèòó íà єâðî) òà ÷àñó (ðèñ. 7).

Пîбóäîâàíå ãðàф³÷íå ïðåäñòàâëåííÿ ìåхàí³зìó 
фîðìóâàííÿ êóðñó âàëюò â ïðÿìîêóòí³é Дåêàðòî-
â³é ñèñòåì³ êîîðäèíàò ìîæíà ïðèéíÿòè ÿê íîâó 
åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íó ìîäåëü фîðìóâàííÿ âàð-
òîñò³ ф³íàíñîâèх ³íñòðóìåíò³â. Âðàхîâóю÷è åêî-
íîì³÷íèé зì³ñò ïðîñòîðîâîї ìîäåë³ фîðìóâàííÿ 
âàðòîñò³, òà àêöåíòóю÷è óâàãó íà ÿê³ñíèх îзíàêàх 
її ñêëàäîâèх – ÷àñ (ïåð³îä), ïîïèò ³ ïðîïîзèö³ÿ 
(ê³ëüê³ñòü) òà ö³íà (âàðò³ñòü), – íàéб³ëüш îïòè-
ìàëüíîю її íàзâîю бóäå «ïåð³îäè÷íà ê³ëüê³ñíî-
âàðò³ñíà ìîäåëü».

Дëÿ зðó÷íîñò³ зàñòîñóâàííÿ ìîäåë³ ïðè ïðîãíî-
зóâàíí³ âàðòî âèä³ëèòè äâ³ її фîðìè: ó ñòàòèö³ (ðèñ. 
4) – ïåð³îä ñòàб³ëüíîї ö³íè òà ïîïèòó з ïðîïîзè-
ö³єю, ³ äèíàì³ö³ (ðèñ. 6) – ïåð³îäè зì³í ïîïèòó òà/
àбî ïðîïîзèö³ї ³, ÿê íàñë³äîê, зì³íè ö³íè, зà âèíÿò-
êîì зì³í â ïîïèò³ òà ïðîïîзèö³ї, ÿê³ êîìïåíñóюòü 
âïëèâ îäèí îäíîãî íà ö³íó. Òàêîæ ìîäåëü ìîæíà 
ïîä³ëèòè íà äâà âèäè зà ïðåäñòàâëåííÿì: íà ïëî-
щèí³ – бåз îñ³ ÷àñó (ðèñ. 6), òà â ïðîñòîð³ – з â³äî-
бðàæåííÿì ãðàф³êó ö³í (ðèñ. 7).

Пåð³îäè÷íó ê³ëüê³ñíî-âàðò³ñíó ìîäåëü â äèíà-
ì³ö³ íà ïëîщèí³ ìîæíà óзàãàëüíèòè äî âèãëÿäó, 
ïðåäñòàâëåíîãî íà ðèñ. 8.
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Ðèñ. 8. Çàãàëüíå ãðàф³÷íå â³äîáðàæåííÿ çì³íè 
êóðñó âàëþò ïàðè EUR/UDS (òà îáåðíåíîãî êóðñó 
USD/EUR) âíàñë³äîê çì³íè ïîïèòó òà ïðîïîçèö³ї

Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà
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Ìîäåëü â³äîбðàæàє ïðè÷èííî-íàñë³äêîâ³ зâ’ÿзêè 
зì³íè êóðñó P€/$ âíàñë³äîê зì³í ïîïèòó D òà ïðîïî-
зèö³ї S, ðîзêðèâàє îäíîð³äí³ñòü зì³ñòó öèх ïîíÿòü 
Q òà ðîзìåæîâóє ñòîðîíè óãîäè êóï³âë³-ïðîäàæó Q€ 
³ Q

$
. Âîíà зàбåзïå÷óє зðó÷íå зîбðàæåííÿ îäíàêîâîї 

ä³ї íà зì³íó ö³íè зб³ëüшåííÿ (зìåíшåííÿ) ïðîïîзè-
ö³ї îäíîãî òîâàðó òà зìåíшåííÿ (зб³ëüшåííÿ) ïðî-
ïîзèö³ї ³íшîãî (ðèñ. 8).

Âðàхîâóю÷è, щî â ïðÿìîêóòí³é Дåêàðòîâ³é ñèñ-
òåì³ êîîðäèíàò ó ïðîñòîð³ є íåîäíîзíà÷í³ñòü âèбîðó 
îñ³ z ï³ñëÿ òîãî ÿê íàïðÿìè îñåé x òà ó îбðàíî, 
ÿêà ìîæå бóòè íàïðàâëåíà ÿê â îäíó, òàê ³ â ³íшó 
ñòîðîíó â³ä ïëîщèíè x-y, ïðîñòîðîâà ìîäåëü фîð-
ìóâàííÿ êóðñó âàëюò ïîòðåбóє ñïåö³àëüíîãî âèзíà-
÷åííÿ îð³єíòàö³ї її îñåé. Îбðàâшè â ìîäåëюâàíí³ 
â³äêëàäåííÿ зíà÷åíü ê³ëüêîñòåé бàзîâîї âàëюòè 
ïî îñ³ х, à âàëюòè êîòèðóâàííÿ – ïî îñ³ ó, äîäàíà 
â³ñü ÷àñó z äëÿ â³äîбðàæåííÿ їх íàñòóïíèх зíà÷åíü 
óòâîðюâàòèìå ë³âó ñèñòåìó êîîðäèíàò, à äëÿ â³äî-
бðàæåííÿ ìèíóëèх зíà÷åíü – ïðàâó.

Âðàхîâóю÷è âàæëèâ³ñòü ïîêàзíèêà ÷àñó òà 
ïðèéíÿòó íàзâó ìîäåë³ ÿê ïåð³îäè÷íà ê³ëüê³ñíî-
âàðò³ñíà ìîäåëü, зà зíà÷åííÿì ïåð³îäó ÷àñó ïðî-
ïîíóєòüñÿ зàêð³ïèòè â³ñü х, бàзîâîї âàëюòè – ó, à 
âàëюòè êîòèðóâàííÿ – z, ãàðìîí³зóâàâшè òàêèì 
÷èíîì ïîñë³äîâí³ñòü êîåф³ö³єíò³â ìàòåìàòè÷íîї 
фóíêö³ї f(T,Q€,Q$

)=P€/$ з íàзâîю ìîäåë³. Òàêèì 
÷èíîì, ïðîïîíóєòüñÿ âèêîðèñòîâóâàòè ëèшå ë³âó 
ñèñòåìó êîîðäèíàò, â ÿê³é äîäàòíà â³ñü ÷àñó бóäå 
ïîêàзóâàòè ìàéбóòí³ ïåð³îäè, â³ä’єìíà – ìèíóë³, à 
íóëüîâå зíà÷åííÿ – ïîòî÷íèé ìîìåíò ÷àñó, òà äëÿ 
зðó÷íîñò³ ïðàêòè÷íîãî зàñòîñóâàííÿ ïåð³îäè÷íîї 
ê³ëüê³ñíî-âàðò³ñíîї ìîäåë³ ó ïðîãíîзóâàíí³, äîïóñ-
òèòè ìîæëèâ³ñòü â³äîбðàæàòè â³ñü ÷àñó ëèшå ïî 
ãðàф³êó ö³í (ðèñ. 9).
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Ðèñ. 9. Â³äîáðàæåííÿ ó ïåð³îäè÷í³é ê³ëüê³ñíî-
âàðò³ñíîї ìîäåë³ â ïðîñòîð³ фîðìóâàííÿ êóðñó 

âàëþò ïàðè EUR/UDS
Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà

Òàêîæ, зîбðàæàю÷è ïåð³îäè÷íó ê³ëüê³ñíî-âàð-
ò³ñíó ìîäåëü â ïðîñòîð³, äîäàю÷è äî íåї â³ñü ÷àñó, 
äëÿ зðó÷íîñò³ àíàë³зó ãðàф³êó ö³í äîö³ëüíî äîïóñ-
òèòè ìîæëèâ³ñòü ïåðåíîñèòè ðîзì³òêó з îñ³ Q

$
, щî 

â³äì³÷àє зíà÷åííÿ ö³íè, íà ïðÿìó Q€=1, щî є â³ññю 
ö³íè P€/$ (ðèñ. 9).

Òàêà åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íà ìîäåëü фîðìó-
âàííÿ êóðñó âàëюò ïîзбàâëåíà íåäîë³ê³â ìîäåë³ 
ïåðåòèíó êðèâèх ïîïèòó òà ïðîïîзèö³ї. Чàñ є â 
íàÿâíîñò³ ó ìîäåë³ òà â³äì³÷àєòüñÿ ïî зðó÷í³é 
ãîðèзîíòàëüí³é îñ³. Â³äð³зîê ë³í³ї ð³âíÿííÿ îбì³íó 
â³äì³÷àє ö³íó íå ëèшå íà ïðÿì³é – бàзîâà âàëюòà 
äîð³âíює îäèíèö³, щî зàбåзïå÷óє íàÿâí³ñòü її ãðà-
ф³êó, àëå é â³äì³÷àє îбåðíåíå зíà÷åííÿ íà ïðÿì³é – 
âàëюòà êîòèðóâàííÿ äîð³âíює îäèíèö³, щî äîзâî-
ëÿє бóäóâàòè îêðåìèé ïîâíîö³ííèé ãðàф³ê її êóðñó. 
Пðîñòîðîâà ìîäåëü фîðìóâàííÿ êóðñó âàëюò ÷åðåз 
éîãî ãðàф³ê íàäàє ìîæëèâ³ñòü зðó÷íîãî â³зóàëüíîãî 
ïîєäíàííÿ фóíäàìåíòàëüíîãî ³ òåхí³÷íîãî àíàë³зó 
òà âзàєìíîї ³íòåðïðåòàö³ї їх ïîêàзíèê³â, щî зàäî-

âîëüíÿє îñíîâíó ïðîбëåìó, íà âèð³шåííÿ ÿêîї бóëî 
ñïðÿìîâàíå åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íå ìîäåëюâàííÿ.

Çàì³ñòü бàзîâîї âàëюòè ó фóíêö³ю ð³âíÿííÿ 
îбì³íó, ÿêà ëåæèòü â îñíîâ³ ïåð³îäè÷íîї ê³ëüê³ñíî-
âàðò³ñíîї ìîäåë³, ìîæíà ï³äñòàâèòè зíà÷åííÿ ê³ëü-
êîñòåé îбì³íó бóäü-ÿêèх òîâàð³â ÷è ïîñëóã, зì³íà 
âàðòîñò³ ÿêèх ìîæå ìàòè â³äíîшåííÿ äî âàðòîñò³ 
ö³ííèх ïàïåð³â ïåâíèх êîìïàí³é, òà, âëàñíå, бóäü-
ÿêèх ³íñòðóìåíò³â, щî òîðãóюòüñÿ íà ф³íàíñîâîìó 
ðèíêó. Â ìîäåë³ ìîæíà òàêîæ â³äîбðàæàòè фîð-
ìóâàííÿ зíà÷åíü ñåðåäí³х âåëè÷èíè, â³äêëàäàю÷è 
íà îäí³é îñ³ зàãàëüíó ê³ëüê³ñòü ñóêóïíîñò³, à íà 
³íш³é – ñóìàðíå зíà÷åííÿ âåëè÷èí її åëåìåíò³â, 
òàêèì ÷èíîì, ó ìîäåë³ ìîæíà зîбðàзèòè фîðìó-
âàííÿ âàðòîñò³ ð³зíèх б³ðæîâèх ³íäåêñ³â, ÷è ð³âíÿ 
ö³í â êðàїí³. Îòæå, íà îñíîâ³ òàêîї åêîíîì³êî-ìàòå-
ìàòè÷íîї ìîäåë³ фîðìóâàííÿ âàðòîñò³ ф³íàíñîâèх 
³íñòðóìåíò³â, ìîæíà ðîзðîбèòè зàãàëüíèé ìåòîäè÷-
íèé ï³äх³ä äî її ïðîãíîзóâàííÿ.

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Òàêèì ÷èíîì, зàãàëîì 
ðîзðîбëåíà åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íà ìîäåëü є ãðàф³÷-
íèì â³äîбðàæåííÿì â ïðÿìîêóòí³é Дåêàðòîâ³é ñèñ-
òåì³ êîîðäèíàò ó ïðîñòîð³ з äîäàòêîâî âåäåíèì ñïðî-
щåííÿì, ïðîöåñó фîðìóâàííÿ âàðòîñò³ ïðè îбì³í³, 
ìàòåìàòè÷íà фóíêö³ÿ ÿêîãî зàäàíà фîðìóëîю:

)QQf(T,P ba= ,                     (1)

äå P – âàðò³ñòü;
T – ïåð³îä ÷àñó âïðîäîâæ ÿêîãî зä³éñíåíî îбì³í;
Q

a
 – ê³ëüê³ñòü îäíîãî òîâàðó îбì³íó;

Q
b
 – ê³ëüê³ñòü ³íшîãî òîâàðó îбì³íó, â ÿêîìó 

бóäå âèðàæåíà âàðò³ñòü ïåðшîãî òîâàðó. Íèì зàзâè-
÷àé âèñòóïàòèìóòü ãðîш³, щî íàäàë³ ïîзíà÷àòè-
ìóòüñÿ M.

Пðè öüîìó â ñèñòåì³ êîîðäèíàò äîäàòêîâî âèä³-
ëÿюòüñÿ ïëîщèíè з êîîðäèíàòàìè (T,1,M) ³ (T,Q

a
,1), 

щî ÿâëÿюòüñÿ ãðàф³êàìè ö³íè Pt òà âàðòîñò³ ãðî-
шåé Vt, âèðàæåíîї ïåâíèì òîâàðîì (ðèñ. 10).

 
 

V 

P 

Qa 

1 

0 

1 

T 

M 

t 

t 

1 

Ðèñ. 10. Ïëîщèíè ïåð³îäè÷íîї ê³ëüê³ñíî-âàðò³ñíîї 
ìîäåë³ â ïðîñòîð³ ïîáóäîâàíîї íà ïðèêëàä³ êóáà

Джåðåëî: âëàñíà ðîçðîбêà àâòîðà

Îñê³ëüêè ö³íà фîðìóєòüñÿ ï³ä âïëèâîì зì³í 
ëèшå â ïîïèò³ òà ïðîïîзèö³ї, à ïðåäñòàâëåííÿ ïðî-
öåñó фîðìóâàííÿ âàðòîñò³ ÷åðåз ð³âíÿííÿ îбì³íó â 
ïðÿìîêóòí³é Дåêàðòîâ³é ñèñòåì³ êîîðäèíàò зàбåзïå-
÷óє ìîæëèâ³ñòü â³äîбðàæåííÿ âè÷åðïíîãî ïåðåë³êó 
âàð³àíò³â òàêèх зì³í, îбґðóíòóâàííÿì îб’єêòèâíîñò³ 
ïåð³îäè÷íîї ê³ëüê³ñíî-âàðò³ñíîї ìîäåë³ є ³íòåðïðå-
òàö³ÿ ëîã³÷íîãî óìîâèâîäó зà ïîâíîю ³íäóêö³єю, «ó 
ÿêîìó íà ï³äñòàâ³ ïðèòàìàííîñò³ îзíàêè êîæíîìó 
ïðåäìåòîâ³ äåÿêîї ìíîæèíè ðîбèòüñÿ âèñíîâîê ïðî 
íàëåæí³ñòü ö³єї îзíàêè âñ³ì ïðåäìåòàì ö³єї ìíî-
æèíè» [5, ñ. 270]. Òàêèì ÷èíîì, ìîäåëü ìàє òåî-
ðåòè÷íå îбґðóíòóâàííÿ òà ìîæå зíàéòè ïðàêòè÷íå 
зàñòîñóâàííÿ â ð³зíèх ñфåðàх åêîíîì³÷íîї ä³ÿëü-
íîñò³, зâàæàю÷è íà зàãàëüíèé хàðàêòåð її ñêëà-
äîâèх åëåìåíò³â. Âîäíî÷àñ íàéб³ëüш åфåêòèâíîю 
âîíà ìîæå ñòàòè ó âäîñêîíàëåíí³ íàóêîâî-ìåòîäè÷-
íèх ï³äхîä³â äî ïðîãíîзóâàííÿ âàðòîñò³ ф³íàíñîâèх 
³íñòðóìåíò³â, äëÿ ÷îãî, âëàñíå, é бóëà ñòâîðåíà.
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Ðåçþìå 
Îñóщåñòâëåíî ìîäåëèðîâàíèå ïðîöåññà îбðàзîâàíèÿ êóðñà âàëюò â ïðÿìîóãîëüíîé äåêàðòîâîé ñèñòåìå 
êîîðäèíàò â ïðîñòðàíñòâå ñ ââåäåíèåì ìàñшòàбèðîâàíèÿ åå îñåé. Íà åãî îñíîâå ââåäåíà ïåðèîäè÷åñêàÿ 
êîëè÷åñòâåííî-ñòîèìîñòíàÿ ìîäåëü, êîòîðàÿ ïðåäëàãàåòñÿ ê èñïîëüзîâàíèю â ïðîãíîзèðîâàíèè ñòîèìî-
ñòè èíñòðóìåíòîâ фèíàíñîâîãî ðыíêà. Бëàãîäàðÿ íàëè÷èю â ïåðèîäè÷åñêîé êîëè÷åñòâåííî-ñòîèìîñòíîé 
ìîäåëè ãðàфèêà öåí îíà ïîзâîëÿåò óäîбíî ñî÷åòàòü ìåòîäы фóíäàìåíòàëüíîãî è òåхíè÷åñêîãî àíàëèзà 
фèíàíñîâîãî ðыíêà.
Êëþ÷åâыå ñëîâà: фèíàíñîâыé ðыíîê, ñòîèìîñòü фèíàíñîâых èíñòðóìåíòîâ, âàëюòíыé êóðñ, фóíäàìåí-
òàëüíыé è òåхíè÷åñêèé àíàëèзы, ñïðîñ è ïðåäëîæåíèå, ãðàфèê êóðñà âàëюò, ïðÿìîóãîëüíàÿ Дåêàðòîâà 
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PERIODIC QUANTITY-VALUE MODEL

Summary
The article models the process of exchange rate formation in the rectangular Cartesian system of coordinates 
in space with the introduction of axis scaling. Consequently, the article introduces the periodic quantity-
value model, which is recommended for predicting the value of the financial market instruments. The pres-
ence of price schedule in the periodic quantity-value model allows for convenient combining of methods of 
the fundamental and technical analysis of financial markets.
Keywords: financial market, value of financial instruments, exchange rate, fundamental and technical analy-
sis, supply and demand, exchange rate schedule, rectangular Cartesian coordinate system in space, periodic 
quantity-value model.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Сüîãîäí³ бàãàòî ñòðàхî-
âèх îðãàí³зàö³é ïåðåбóâàюòü â êðèзîâîìó ñòàí³, à 
äåÿê³ збàíêðóò³ëè ÷è âïðèòóë íàбëèзèëèñÿ äî бàí-
êðóòñòâà. Îб’єêòèâíèìè ïðè÷èíàìè òàêîãî ñòàíó 
ðå÷åé є òîòàëüíà ф³íàíñîâà êðèзà, ð³зêà äåâàëüâà-
ö³ÿ íàö³îíàëüíîї âàëюòè, ïàä³ííÿ ïëàòîñïðîìîæ-
íîãî ïîïèòó íà ñòðàхîâ³ ïîñëóãè ÿê ñåðåä ф³зè÷-
íèх îñ³б, òàê ³ ñåðåä êîðïîðàòèâíèх êë³єíò³â. Дî 

ñóб’єêòèâíèх ïðè÷èí íàëåæàòü ïðîбëåìè â ñфåð³ 
óïðàâë³ííÿ, ³ îñîбëèâî ф³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ. 
П³ñëÿ êðèзîâèх ïîä³é 2008–2009 ðð. ëèшå îêðåì³ 
êîìïàí³ї âïðîâàäæóâàëè â ñèñòåìó ñâîãî óïðàâ-
ë³ííÿ àíòèêðèзîâå ф³íàíñîâå óïðàâë³ííÿ, ³ îñî-
бëèâî öå ñòîñóєòüñÿ óïðàâë³ííÿ êàï³òàëîì. Íèзüêà 
êàï³òàë³зàö³ÿ óêðàїíñüêèх ñòðàхîâèê³â, íåäîñòàò-
í³ñòü êàï³òàëó äëÿ ïîêðèòòÿ ðèзèê³â ä³ÿëüíîñò³ ³ 


