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ШЛЯХИ ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ БІРЖОВИХ ОПЕРАЦІЙ

Здійснення біржових операцій передбачає необхідність прийняття рішень щодо фінансових інструментів, якими варто наповнити інвестиційний портфель. Зокрема, У. Шарп, зазначає, що аналіз включає в себе вивчення окремих видів активів, ціллю такої оцінки є визначення тих цінних паперів, які є неправильно оціненими в даний момент. Так Кравченко Ю.А. притримується думки, щодо необхідності проведення аналізу, оскільки оцінка акцій має на увазі визначення внутрішньої вартості цієї акції для порівняння цієї вартості з поточними ринковим курсом акції [1]. 
Технічний аналіз є одним з найпоширених підходів, що застосовуються при купівлі-продажу біржових активів. Технічний аналіз передбачає вивчення внутрішньої інформації біржі. Вихідними даними для технічного аналізу є ціни – найбільша і найменша ціна, ціна відкриття і закриття за певний період часу, обсяг операцій. Вважається, що будь-який чинник, що впливає на ціну - економічний, політичний або психологічний – вже врахований ринком і включений в неї. Оскільки технічний аналіз ґрунтується на логічному припущенні про те, що всі чинники відбиваються у динаміці цін, то у цій динаміці можуть існувати відповідні тенденції, які можуть бути стійкими і їх можна простежити й спрогнозувати з певним ступенем імовірності. Проте є певні особливості. Методи технічного аналізу застосовні тільки до ліквідного і високо конкурентному фондового ринку, де ціни на цінні папери встановлюються в результаті спонтанної «координації» попиту і пропозиції. Це ринок, на якому ви завжди можете купити або продати відповідний актив. Також на цьому ринку не повинно бути суб’єктів, здатних істотно вплинути на зміну цін і конкуренцію. 
Технічні аналітики вивчають стан ринку, щоб вибрати момент купівлі або продажу фінансових інструментів. Основними об’єктами технічного аналізу є динаміка ставок (цін) та динаміка обсягів торгів фінансовими інструментами. Але слід також звернути увагу на основні недоліки технічного аналізу.
1. Технічний аналітик приймає рішення купувати або продавати фінансові інструменти лише після того, як продемонстрована тенденція, і в той же час на ринку можуть бути значні коливання цін, що може призвести до збитків для технічного аналітика та його клієнтів.
2. Ефективність технічного аналізу зменшується зі збільшенням кількості користувачів результатів технічного аналізу. Тільки ті учасники, які бачили тенденцію раніше за інших або продавали або купували фінансові інструменти до того моменту, коли ціна досягла рівня опору або ліній підтримки, можуть отримати позитивні результати.
Так інвестор Е. Найман, вважає, що фундаментальний аналіз вивчає лише рухи цін на макрорівні, та сприяє виявленню головного ринкового тренду. Але для встановлення поточного стану прийняття рішення щодо біржової угоди фундаментального аналізу недостатньо [1]. Це пояснюється наступними факторами:
- процес фундаментального аналізу вимагає опрацювання дуже великої кількості факторів та часових затрат – в результаті отримуються висновки неоднозначного трактування;
- фундаментальний аналіз не показує короткострокової поведінки ціни, а дає лише трендові прогнози в довгостроковому періоді.
О.Г. Шевченко дотримується аналогічної думки, оскільки вважає, що фундаментальний аналіз має з’ясувати, який актив треба купувати, технічний аналіз – коли саме це здійснити [2]. Також є поширеним на світових фондових ринках так званий тест Баффета для прийняття правильного біржового рішення [3]: 1.Чи достатньо інформації про бізнес компанії? 2.Як компанія проявила себе за останні роки? 3.Чи є довгострокові перспективи? 4.Чи діють менеджери компанії раціонально? 5.Чи відкриті менеджери? 6.Чи ставлять менеджери інтереси акціонерів вище своїх? 7.Наскільки рентабельна компанія? 8.Чи достатній вільний грошовий потік для акціонерів? 9.Яка віддача на вкладений капітал? 10.Чи має компанія явні конкурентні переваги? 11.Яка справедлива ціна акцій компанії?
Так, питання оцінюється за п’ятибальною шкалою:
- значення 5 означає максимально позитивну відповідь;
- значення 1 – максимально негативну відповідь.
За кожним питанням розраховується середній бал на основі оцінок експертів за наступною формулою:

						(1)

де 	 – оцінка (бал) на і-те питання;
 – оцінка (бал) на і-те питання, j-ого експерта;
n – кількість експертів, що оцінили  і-те питання.

Далі визначається підсумкова оцінка за всіма питаннями, яка виступає критерієм, для прийняття інвестиційного рішення. Підсумкова оцінка – середня з усіх оцінок (балів), помножених на коригуючі коефіцієнти, з допомогою наступної формули:

						(2)

де	 – підсумкова оцінка за всіма питаннями, яка виступає інвестиційним критерієм;
 – оцінка (бал) на і-те питання;
 – коригуючий коефіцієнт для і-ого питання, за умови, що  = 11.

Коригуючий коефіцієнт відображає ступінь важливості конкретного питання з точки зору аналізу інвестиційної привабливості компанії-емітента – якщо питання є більш важливим, коригуючий коефіцієнт встановлюються більше 1, у випадку, якщо питання є менш важливим – менше 1. Сума корегуючи коефіцієнтів обов’язково повинна дорівнювати 11. Значення коригуючи коефіцієнтів, доцільно встановлювати згідно консенсусної думки експертів. Інвестиційне рішення, щодо купівлі цінного паперу приймається в тому випадку, якщо підсумкова оцінка (інвестиційний критерій) більше 4 балів. Якщо вона дорівнює менше 4, то інвестиційне рішення стосовно купівлі цінних паперів, згідно даного тесту, приймати недоцільно. Якщо підсумкова кількість балів дорівнює 4, то індикатор на купівлю цінних паперів відсутній, а отже прийняття кінцевого рішення залишається за інвестором.
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