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Xiilasa

Azarbaycan Respublikasinin fond bazarinda investisiya faaliyyatinin arasdiriimast, moveud
vaziyyatin tohlil edilmasi va bu faaliyyatin takmillasdirilmasina dair tokliflarin verilmasi zaruridir.
Fond bazarinda investisiya faaliyyatinin igtisadiyyatda rolu va investisiya faaliyyatindon diizgiin
istifada etmayin tohlili yollar: gostorilir. Investisiva resurslarimin har biri maliyya bazarinin
segmenti olsalar da, qiymoatli kagizlarin néviarina gora onlarin har birinin spesifik xiisusiyyatlori
var.
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Giris

Investisiya alava galir oldo etmok mogsadi ilo pul vo ya kapitalin dévriyyasidir. Ofsanavi
investorlardan olan Varren Buffet investisiyaya torif verarkon geyd edirdi ki, “Pul yatirmaq prosesi
golocakda daha ¢ox pul oldo etmokdir”. Investisyanin asas mogsadi zamanla pulunuzun daha ¢ox
artmas1 iimidi ilo bir vo ya daha ¢ox investisiya vasitalorine kapital yatirmaqdir.

Investisiya oslinds “daha agir vo ya g¢otin sortlor altinda islomok deyil, daha agilli islomokdir”.
Insanlarin bir ¢oxu islodiklori kompaniya va ya 6z soxsi bizneslori iigiin daha ¢ox isloyirlor. Vo bunun
tiglin saatlarla vaxt sorf edirlor ki, bu da boyiik stres talob edir. Cotinliklo qazanilan bu pulun bir
hissasini gotiirarok galocak ehtiyaclarimiz ii¢lin investisiya qoymaq qazandigimizdan maksimum
sokildo faydalanmagin on yaxsi yoludur. Investisiya homginin pulunuz iigiin prioritet imkanlar
yaradir. Investisiya qoymagq ii¢iin miixtolif yollar vardir, bunlara sohmlaro, istiqrazlara, qarsiligh
investisiya fondlarina (mutual funds), dasinmaz omlaka vo hotta 6z biznesinizi baslamaq ii¢iin
goyulan sarmayalor daxildir.

Miiasir zamanda adoton insanlar investisiya haqqinda fikirlorino gora iki qrupa boliniirlor.
Birinci qrup insanlar diisliniir ki, investisiya qumarin bir noviidiir. Onlar omindirlor ki, ogor siz
investisiya qoymusunuzsa, siz miitloq bir giin itirocaksiniz. Ancaq ikinci kateqoriyaya daxil olan
insalar hesab edirlor ki, investisiya qoymaq miitaq lazimdirg sadici bu soxslor nadon baslayacaqlarini
bilmirlor. Investorlarin asas magsadi golir oldo etmokdon énco nays sarmays qoyduglarina diizgiin
gorar vermakdir.

Sohmlara kapital qoyarkon asas olan budur ki, investor sohma sahib olarag, galir aldo etmayi
bacara bilor. Oz mdvqgeyini diizgiin segmokla investor kapitalini1 neca artira biloCayininin yollarimi
tapa bilor. Sohmlor bir sirkotdo miilkiyyato gisSmon sahib olmani tamin edoan vo bu sirkatin manfooat
va aktivlorinin bir hissasinds hiiququ olan sarmays yatirrmidir. Kegmisdo sohmdarlar sohm sertifikati
adlanan sonad olds edirdilorg buna hamginin “tohliikasizlik sanadi” deyirdilar, bu sonad vasitasilo
onlarin no gadar sohm sahibi oldugunu tasdigloyirdi. Bu giin iso sohmo sahiblik elektron vasitasilo
geydiyyatdan kegirilir vo Soshmlar investorun se¢diyi broker firmasi torafindon “street name” adlanan
vasito ilo geydiyyat olunur. “Street name” sohm sonadi avozina miilkiyyat¢i gisminda ¢ixis edan
sohmdarin elektron vasita ilo siyahiya alavs edilmasidir. Yoni bu halda sohm sahibinin fond birjasina
getmayi vo buna vaxt itirmoyina ehtiyac galmur. Investor broker ilo olage saxlayarag ona nege sohmin
lazim oldugunu qgeyd edir vo broker sohmdarin avazins lazim olan sshmlari alds edarok geydiyyatdan
kegirir vo bununla da biitiin omaliyyatlari ¢ox qisa zaman gargivasinds hayata ke¢irmis olur.
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Sirkot istiqrazina malik olan soxs sirkotdo miilkiyyat payma sahib olmur. Istiqraz sahibinin
maliyys vaziyyati sirkoto borc veron bankin maliyys vaziyyati ilo eynilik toskil edir. Sirkstin
sohmdari iso faktiki olaraq bu sohma sahib olan soxsdir.

Kapital avadanliglarina investisiya qoymaq Ug¢iin sarmays yigmaq istoyon sirkot Sohm
sertifikatkarinin yeni saymi (buraxilisini) togkil etmak {igiin broker ilo danisiglar apara bilar. Broker
iSo 6z novbasinda sirkatin investisiya toklifinin tanidilmasi tiglin plan hazirlayir vo yeni sshmloari satis
ticiin ictimaiyyato toklif edir. [1]

Investisiya resurslarinin hor biri maliyyo bazarmin seqmenti olsalar da, qiymotli kagizlarn
novlaring gora onlarin har birinin spesifik xiisusiyyatlori var. Qiymatli kagizlarin 6zlari investor ti¢lin
vasitac¢i rolunda ¢ixis edir vo bunun sayasinds investor investisiya qoyulusunu hoyata kegirir. [3, s.15]

Bildiyimiz kimi, fond bazart ilo slagoli olan miixtolif istirak¢ilar vardir. Bunlara brokerlor, birja
analitiklori, portfel menecerlari, treyderlor, investisiya banklari daxildir. Bu istirak¢ilarin har birinin
Oztinomaxsus rolu vardir. Ancaq bu faaliyyatlorin ¢oxu bir-birile alagalidir va bazarin effektivliyini
tomin etmok ti¢iin bir-birlorindon asilidir.

Bazarin somoraliliyini gostoran shamiyyatli dolillorin olmasina baxmayaraq, todqiqatgilar
giymatli kagizlarin sshv giymatlondirilmasi ilo noticalonan bir sira somarasiz vo anomaliya hallarinin
oldugunu da geyd etmisdilor. Bu bazar anomaliyalari davamli olarsa bazar somaraliliyi anlayisinda
istisnalar yarana bilor. Bagqa s6zla desak, aktivin va ya giymatli kagizin giymoti bazardaki mévcud
Vo uygun molumatla tst-iista diismadikds bazar anomaliyalari bag verir. Qeyd edilon ¢atismazliqglar
nozardon keg¢irmak maraqli olsa da, praktikada onlardan faydalanmaga cohd etmok he¢ do asan deyil.
Faktiki olarag, tadgiqat¢ilarin boyiik qismi bu naticays golmislar ki, bu anomaliyalar nainki bazarin
somoarililiyini pozur, oksino olaraq bu anomaliyalar1 agkar etmok {iglin istifado olunun statistik
metodologiyanin naticasidir. Natica olarag, ager metodoligalar diizaldilorsa, bu anomaliyalarin ¢oxu
yox olar.

Nozaro almali oldugumuz bagqa bir niians, somorali bazarda asir1 reaksiyalar bas vera bilor
ancaq sonra reaksiyalar azalmaga baglayir. Bu sababdon notico olaraq bazarlar effektivdir. Basqa
s0zlo desak, investorlar statistik anomaliyalar1 iqtisadi monfasto ¢evirmoya cohd edarkan ¢atinliklo
qarsilasirlar.

Insanlar bazar haqda vo bazarda mozonnolorin dinamikas: haqda ¢ox damisir vo onu vahid
igtisadi subyekto oxsadirlar. Realligda bu, sohmlorin alqi- satqist ilo bagl hor giin gorar veron
milyonlarla fordlor toplusudur. Istor comiyyat, istorss da biitdvliikdo igtisadi sistem no godor miiasir
olursa-olsun, biitiin hallarda tolob-toklif qanunlari ¢orgivasindon ¢ixmaq miimkiin deyil. Hor hans1 bir
sohmi oldos etmoays ¢alisan insanlarin say1 ¢ox olduqca, bu, talob soklini alir vo sohmin giymati artir.
Eyni zamanda hor hansi toklif mahdud olduqgda, gqiymot daha da artir. Tobii ki, agar schmlorin alqi-
satqis1 ilo maraglanan yoxdursa vo ya azdirsa, qiymoat enir. Tolob vo toklif bazar riskinin
xuisusiyyatidir. Bazar talabi sabit deyil, doyiskondir. Bundan asili olaraq, alds edilon sohmin giymati
do arta da bilar, azala da bilor.

Sohm alqi- satqis1 ilo mosgul olan milyonlarla investor sohminizin giymatinin doyismasinda
hor dagige bdyiik rol oynayir. Bu fakt sohmin sabah vo ya novbati hafto hansi pillays yiiksalocayino
(vo ya enacayino) dair fikir yiiriitmoys imkan vermir. Ovvalcadon prognozlasdirma imkaninin
olmamasi soshmlorin qisamiiddatli maliyys artimi ti¢iin sarfali hesab edilmamasinin asas sabobidir.
[2,5.68]

Bank sistemindoki catismazliglar vo amanatlorini itirmok qorxusu insanlart amanatlorini
alternativ yollarla investiya goymagla goalir alds etmok hagqinda diisiinmoyas macbur edir. Bu giin biz
birjaya neco investisiya qoymaq haqqinda tez-tez fikirlor esidirik. Fond bazarlarinda 2 yolla
investisiya qoymaq miimkiindiir: ya miistaqil sokilds ya da investisiya sirkotlori vasitasilo. Miistaqil
investisiya qoymagq dedikds bu, giymatli kagizlarin alqi-satqisin1 hoyata kegiran brokerlor vasitasi ilo
investisiya qoymagqdir. Broker olmadan giymaotli kagizlarin satisin1 hoyata kegirmok daha ¢atindir.
Fond bazarinda investisiya qoymaqda garsiya ¢ixan risklor hagqinda danissaq qeyd etmoliyik Ki, bazi
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biliklor oldugda bele risklorlo garsilasmaq demoak olarsa sifira barabardir. Homginin burada risklori
minimuma endirmak {i¢lin investor 6z portfelinin strukturu haqqinda diqqatli diisiinmaslidir. O yalniz
bir sirkarin sohmlorindan ibarat olmamalidir. ©n effektiv portfel 4-6 sirkatin sshmlorini 6ziinds ehtiva
edondir. Bu daha c¢ox golir alds etmays imkan verir. Qiymotli kagizlara investisiya yatirimi etmok
qisa miiddat arzinds yiiksak goalir alds etmoyi tomin edacakdir. Ancaq ivestisiya qoyulusunda yiiksok
galir aldo etmak ii¢iin yalniz fond birjalari haqqinda biliya sahib olmaq kifayat deyil, biitiin maliyya
bazarlar1 haqqinda melumat toplamaq vacibdir. investor hamg¢inin istehsal vo iqtisadiyyatin inkisafi
qanunlari, eloca do maliyys tahlili bacariglart barado molumata sahib olmalidir. Qeyd etmok lazimdir
Ki, investor no godor bazarda uzun miiddst galsa, bir o godor yiiksok golir gozloys bilar. Fond
bazarainda investisiya qoymaqla, illik imumi moblagin toxminan 15-20 %-i gadarinda galir alda
etmok miimkiindiir.

Basqa olkalora nisboton respublikamizin qiymatli kagizlar bazari ¢ox goncdir. Bu sahanin
inkisafi iiciin Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti 2011-ci ildo Qiymatli Kagizlar bazarinin
inkisafi proqramini imzalamisdir. Market-meykerlorin yaradilmasi, aparilan omoliyyatlarin soffafligi,
korporativ standartlarin tokmillogdirilmasi vo s. todbirlor bu bazarda likvidliyin artmasina va
timumon, bu sferanin inkisafina boyiik tokan vermisdir. Bu sahada ugurla hoyata kegirilon ¢oxsayl
todbirlor igarisinds bazar istirakg¢ilar arasinda giiclii maariflondirmo vo togvigat isinin aparilmasini,
Baki Fond Birjasinin tothiq etdiyi Listing Maslohat Programini xiisusi qeyd etmok lazimdir. Bundan
sonra giymatli kagizlar bazarinin perspektiv inkisafi bilavasito bazar istirak¢ilarinin pesokarligina vo
foalligina ilo bagh olacaq. Bu giin 6lkemizdo ticarot zamani sohmlor, korporativ vo dovlet
istiqrazlarindan, homginin valyuta vo amtas asasli toroma giymotli kagizlardan istifado edilo bilir.
Eyni zamanda banklar arasinda REPO miigavilalori do baglanmigdir. Talob vo toklifo dastok veran
amillardan biri do investorlarin istadiklori vaxtda miiayyan korporativ istigrazlarin va biitiin névdon
olan toromo vasitalor ilo ticarot etmoys imkan yaratmaqdan &trii market-meyker edon dilerlorin
olmasidir.

Qiymotli kagizlar bazarmin olmasi comiyyatdo maliyys miinasibatlorinin ohato sahasinin
bdyiimasi baximindan xiisusi shomiyyoto malikdir. Respublikamizda da qiymaotli kagizlar bazarinin
miitogokkil sokilds foaliyyat gostormasi igtisadiyyatin inkisafini miioyyon edon baglica faktorlardan
biridir. Biz statistik gostaricilora nozar salsaq, gonc olmasina baxmayaraq, bu bazarin inkisafinin
sahidi olariq. Codval 1-in molumatlarindan da gérmok olar ki, dlkonin giymatli kagizlar bazarinda
2016-2018-ci illor orzindo korporativ giymatli kagizlarin payinin azalmasi vo 2019-cu ildo miiayyon
godor artim olsa da, iimumilikds azalmanin sahidi olurug, lakin dovlat giymatli kagizlarinin vo térama
maliyys alotlorinin paymin artmast miashids olunub. 2020-ci ilo goldikds iss birmanali olaraq
azalmanin sahidi oluruq, bunu iss biitiin diinya 6lkslorinds, homginin Azarbaycanda sosial vs igtisadi
problemlorinin yaranmasina sobob olan pandemiya ils izah etmak olar.

Cadval 1
Qiymatli kagizlar bazarimn inkisaf gostaricilari (mln.man)
Bazarin seqmentlari 2016 2017 2018 2019 2020
Korporativ giymatli kagizlar, o ciimladon 8,746.9 3,659.9 2,196.0 3,477 3356.5
[lkin bazar 8,248.0 2,267.9 1,326.9 2,305 1435.6
Tokrar bazar 498.9 1,392.0 869.1 1,172 1920.9
Dovlot giymotli kagizlari, o climlodon 836.1 6,066.5 13,3405 | 11,782 | 8,622.9
[lkin bazar 690.2 5,980.3 13,081.0 | 10,877 | 7,610.5
Tokrar bazar 145.9 86.2 259.5 905 1,012.3
Toromo maliyyo alotlori 4,440.6 5,940.1 8,406.5 1,123 2150.2
Repo/oks-repo 2.1 51.5 611.8 1,123 2150.2
Qiymotli kagizlar bazari, o cimlodan 14,025.8 15,718.1 | 24,554.8 | 16,382 | 14129.5
[lkin bazar 8,938.3 8,248.1 14,4079 | 13,182 | 9,046.1
Tokrar bazar 5,087.5 7,470.0 10,146.9 | 3,200 5,083.4

Moanba: Markazi Bankin ayliq bulleteni (01.01.2021)
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Yerli miiassisalorin ticarat markalarinin brend olaraq tanidilmasi dlkemizds giymatli kagizlar
bazarmin inkisafinin miioyyanlosdiran baslica sortlorindon biridir. Belo ki, investorlardan nisbaton
ucuz maliyys vasaitlorinin calb olunmasinda fond bazarinda 6z sshmlarini yerlagdiran emitent brenda
inamin olmasi xiisusi rol oynayir. Bu isa natico etibarilo biitovliikkds fond bazarinin dévriyyasinin
boyilimasine giiclii tokan verir. Beynalxalq tacriiba gostarir ki, birjalar giiclii ticarat markasina malik
olan miiassisalorin sohmlarini diger miioassisalorlo miiqayisads nisbaton baha giymatlondirir. Bu isa
son naticada sohm bazarinin kapitallasmasinin artmasina tokan verir. Bu halda kigik investorlarin
borc qiymotli kagizlara qarsi maragi ¢oxalar, institusional investorlarin maraglarinin 6zlari {igiin
miioyyonlosdirdiyi strateji moagsodlordon, hadsflordon xeyli asililigi yaranar. Onlar ii¢iin brend
miiossisalorin idars olunmasinda istirak etmoak, golocokdo mazannos artimi ils bagli qiymatli kagizlarin
yenidon satisindan bdyiik monfost gazanmaq miihiim faktor ola bilar.

Notica

Biitiin bunlara rogmon, hazirki marhalods respublikanin qiymotli kagizlar bazarinda xarici
investorlarin igtiraki  biitovliikde iqtisadiyyatimizin inkisafinda boyiik shamiyyati olan
faktorlardandir. Azorbaycanda fond bazarinda miioyyan problemlor olsa da, xarici investorlar va
beynalxalg tosisatlar sormays qoyulmasi imkanlari noqteyi-nezarindon Azorbaycan bazarini
perspektivli bazar kimi giymatlondirirlor. Bu, respublikamizda sarmays qoymaq {igiin miinbit gorait
yaradilmasi ilo baglhdir.

Dogrudan da, respublikamizda ham ganunvericilik sahasinds, hom do iqtisadi xarakterli
moqgsadyonlii faaliyyat hayata kegirilir, sistemli sokildo addimlar atilir. Qiymatli kagizlar bazarinin
inkisafi ilo bagli an yiiksok saviyyada xarici va beynalxalq tosisatlar ilo konkret amokdasliq edilir, bu
sahado inkisaf etmis 6lkolorin tocriibalori dyronilir.

Qiymaotli kagizlar bazarinda investisiya qoyulusu kapital golirlori vasitasilo golir oldo etmoyin
on osas yollarmda biridir. Investorlar bu bazarda 2 yolla galir aldo eds bilarlor:

- kapital golirlori;

- dividendlor.

Omanast hesabr olanlar sadoco faiz qazanirlar. Kompaniyalarin ¢oxu sshmdarlara, adoton,
riibliik olaraq nogd dividend 6doayirlor. Sormayacilar liclin on boylik vo asas qazanc kapital goliridir,
hansi ki bu schmin alig doyari ils satis doyari arasindaki forqgdon formalasan galirdir. Bildiyimiz kimi,
fond bazarinda enmo vo qalxmalar miisahido olunur ancaq uzun miiddoto yoni 5 il vo daha gox
miiddatina sohmlors investisiya qoyan sobrli investorlar, adoton, pullarin1 omanat hesabinda saxlayan
investorlardan daha ¢ox golir olds etmis olurlar. Miiayyon fond soshmlorinin alinmasi hamin sirkotdo
sohmdar olmaq demokdir. Sirkot genislondikco vo golirlori artdigca onun sohmlorinin doyari do
artmaga baslayir. Belo bir vaxtda sshmlorin qiymati kaskin sokildas yiiksols bilar bu ise 6z ndvbasinda
omanat hesabina sahib olan ivestordan daha ¢ox yani 2 dofs artiq qazanc slde etmays imkan yaradir.
Son 60 il arzinds infilyasiyaya gors tonzimlonan sohmlor iizrs orta illik galirlilik deracasi 11-17 %
olmusdur.

Miiasir dovrde maliyye bazarinin torkibi kimi qiymatli kagizlar bazar1 vasaitlorin calb edilorak
yerlosdirilmosindo xiisusi ohomiyyoto malikdir. Toklif edirik ki, investisiya resurslarinin
yaradilmasinda kommersiya banklarinin qiymotli kagizlar bnazarindaki faaliyyotindon tam sokilds
istifado etmok vo bu foaliyyoti tokmillogsdirmok zoruri olardi. Ciinki kommersiya banklarinin
investisiya imkanlari1 daha genisdir.
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Investment opportunities in the securities market

Abstract
The article defines investing activities in the securities market in Azerbaijan and in the world and
analyzing the current situation of this activity and giving suggestions to improve of investing activities. The
author researches the modern situation of investing activities in our country and in the world. At the same time
the influencing to economic is examined in this article. the lack of practical information prevents to give more
information of this article that, it can play positive role in the enrichment of scientific and practical knowledge
of specialists in this field. The role of investing activities in the stock market in economy and the ways to
analyze proper use of investment activity.
Keywords: securities market, investment, capital, stock.

9.M.Caapiron
O00KMOp 9KOHOMUYECKUX HAYK, npogheccop
Muneauesupckuti 20cyo0apcmeeHHblll yHUgepcumem

Bo3Mo0:KHOCTH HHBECTMPOBAHMS HA PhIHKE LEeHHBIX Oymar

Pe3ome

B cmamve uzyuaemcs cospemennas cumyayusi UHGECMUYUOHHOU OesIMeIbHOCMU HA DbIHKe YEHHbIX
bymaz 6 Aszepbaiiodcane u 6 mupe u 0aemcs NpedsoNceHUue Nno COBePULCHCMBOBAHUID UHBECHUYUOHHOU
OdesimenvHocmu. Asmop ucciedyem COBPEMEHHYIO CUMYAUUI0 UHBECMUYUOHHOU OesimeIbHOCmU 6 Haulel
cmpare u 8 mupe. B mo duce epems 8 domoti cmamve pacCMampueaemcst GIusHue Ha 3KOHOMUKY. Ponb
UHBECMUYUOHHOU OessmelbHOCIU HA (HOHOOBOM DPbIHKE 8 SKOHOMUKE U CHOCOObI AHANU3A HAONIeHCauje2o
UCNOIb308AHUSL UHBECMUYUOHHOU 0esiMeIbHOCIU.

Knioueevle cnosa. pvinok yennvix bymae, uHgecmuyus, KANUmMan, akyusl.
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