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Xiilasa

Azarbaycan Respublikasinin fond bazarinda investisiya faaliyyatinin aragdirilmasi, movcud
vaziyyatin tahlil edilmasi va bu faaliyyatin tokmillasdirilmasina dair tokliflarin verilmasi zoruridir.
Fond bazarinda investisiya faaliyyatinin iqtisadiyyatda rolu va investisiya faaliyyatindan diizgiin
istifada etmayin tahlili yollar géstarilir. Investisiya resurslarimn hor biri maliyya bazarimin
segmenti olsalar da, qgiymatli kagizlarin névlarina géra onlarin hor birinin spesifik xtisusiyyatlori
var.
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Giris

Investisiya olavo golir aldo etmok mogsadi ilo pul vo ya kapitalin ddvriyyasidir. Ofsanovi
investorlardan olan Varren Buffet investisiyaya torif verorkon qeyd edirdi ki, “Pul yatirmaq prosesi
golocokdo daha cox pul oldo etmokdir”. Investisyann osas mogsadi zamanla pulunuzun daha ¢ox
artmasi iimidi ilo bir vo ya daha ¢ox investisiya vasitalorino kapital yatirmaqdir.

Investisiya oslindo “daha agir vo ya ¢otin sortlor altinda islomok deyil, daha agilli islomokdir”.
Insanlarin bir ¢oxu islodiklori kompaniya va ya 6z soxsi bizneslori ii¢iin daha ¢ox islayirlor. Vo bunun
iciin saatlarla vaxt sorf edirlor ki, bu da boylik stres tolob edir. Catinliklo qazanilan bu pulun bir
hissasini gotiirorok golocok ehtiyaclarimiz {i¢lin investisiya qoymaq gazandigimizdan maksimum
sokildo faydalanmagin on yaxsi yoludur. Investisiya homginin pulunuz iigiin prioritet imkanlar
yaradir. Investisiya qoymagq ii¢iin miixtalif yollar vardir, bunlara sohmlaro, istiqrazlara, qarsiligl
investisiya fondlarina (mutual funds), dasinmaz omlaka vo hotta 6z biznesinizi baslamaq tigiin
goyulan sormayslor daxildir.

Miiasir zamanda adaton insanlar investisiya haqqinda fikirlorine gore iki qrupa boliiniirler.
Birinci qrup insanlar diisiiniir ki, investisiya qumarin bir noviidiir. Onlar smindirlor ki, agor siz
investisiya qoymusunuzsa, siz miitloq bir giin itirocoksiniz. Ancaq ikinci kateqoriyaya daxil olan
insalar hesab edirlor ki, investisiya qoymaq miitoq lazimdirg sadic1 bu soxslor nodon baslayacaglarini
bilmirlor. Investorlarin asas mogsadi galir aldo etmokdon &nco noys sarmays qoydugqlarina diizgiin
gorar vermokdir.

Sohmloars kapital qoyarkon asas olan budur ki, investor sohmo sahib olaraq, galir aldo etmoyi
bacara bilor. Oz mdvqeyini diizgiin segmoklo investor kapitalin1 neca artira bilacoyininin yollarini
tapa bilor. Sohmlar bir sirkotds miilkiyyate gqismon sahib olmani tomin edon vo bu girkatin monfoot
va aktivlarinin bir hissasinda hiiququ olan sormays yatirimidir. Kegmisdo sohmdarlar sohm sertifikati
adlanan sonad alds edirdilor¢ buna homginin “tohliikesizlik sonadi” deyirdilor, bu sonad vasitasilo
onlarin na gadar sohm sahibi oldugunu tasdigloyirdi. Bu giin isa sohma sahiblik elektron vasitasilo
qeydiyyatdan kegcirilir vo sohmlor investorun sec¢diyi broker firmasi torafindon “street name” adlanan
vasito ilo geydiyyat olunur. “Street name” sohm sonadi ovozino miilkiyyot¢i qismindo ¢ixis edon
sohmdarin elektron vasits ilo siyahiya slavo edilmasidir. Yoni bu halda sohm sahibinin fond birjasina
getmoyi vo buna vaxt itirmayina ehtiyac qalmir. investor broker ilo alago saxlayaraq ona nege sohmin
lazim oldugunu geyd edir vo broker sohmdarin ovozino lazim olan schmloari aldo edorak geydiyyatdan
kecirir vo bununla da biitiin omoliyyatlar1 ¢ox qisa zaman ¢or¢ivosinds hoyata kegirmis olur.
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Sirket istigrazina malik olan soxs sirkotdo miilkiyyat payma sahib olmur. Istiqraz sahibinin
maliyys voziyyeti sirkoto borc veron bankin maliyys voziyyati ilo eynilik togkil edir. Sirkotin
sohmdart is9 faktiki olaraq bu sohmo sahib olan soxsdir.

Kapital avadanliqlarina investisiya qoymaq Tl¢iin sormayo yigmaq istoyan sirkot sshm
sertifikatkarinin yeni sayimi (buraxilisini) togkil etmok iiclin broker ilo danigiqlar apara bilor. Broker
is9 6z ndvbasinda sirkatin investisiya toklifinin tanidilmasi ii¢iin plan hazirlayir va yeni sohmlori satis
ticlin ictimaiyyato toklif edir. [1]

Investisiya resurslarmin har biri maliyys bazarinin seqmenti olsalar da, qiymotli kagizlarin
ndvloring gors onlarin har birinin spesifik xiisusiyyatlori var. Qiymatli kagizlarin 6zlari investor ti¢lin
vasitaci rolunda ¢ix1s edir vo bunun sayasinds investor investisiya qoyulusunu hayata kegirir. [3, s.15]

Bildiyimiz kimi, fond bazart ils alagoli olan miixtalif istirak¢ilar vardir. Bunlara brokerlar, birja
analitiklori, portfel menecerlori, treyderlar, investisiya banklar1 daxildir. Bu istirak¢ilarin hor birinin
Oziinomoxsus rolu vardir. Ancaq bu foaliyyatlorin ¢oxu bir-birils slagoalidir vo bazarin effektivliyini
tomin etmak ii¢iin bir-birlorindon asilidir.

Bazarin somoraliliyini gostoron ohomiyyatli dolillorin olmasina baxmayaraq, toadqiqatgilar
giymaotli kagizlarin sohv qiymatlondirilmasi ilo naticolonan bir sira somarasiz vo anomaliya hallariin
oldugunu da geyd etmisdilor. Bu bazar anomaliyalari davamli olarsa bazar somaraliliyi anlayisinda
istisnalar yarana bilor. Basqa s6zlo desak, aktivin vo ya qiymatli kagizin qiymati bazardaki méveud
vo uygun molumatla {ist-listo diismodikdo bazar anomaliyalar1 bas verir. Qeyd edilon ¢atismazliglar
nazaordan kecirmok maraqli olsa da, praktikada onlardan faydalanmaga cohd etmok he¢ do asan deyil.
Faktiki olaraq, todqigatgilarin boyiik qismi bu noticoys golmislor ki, bu anomaliyalar nosinki bazarin
somarililiyini pozur, oksino olaraq bu anomaliyalar1 agkar etmok {igiin istifado olunun statistik
metodologiyanin naticasidir. Notico olaraq, agor metodoligalar diizoldilorss, bu anomaliyalarin ¢oxu
yox olar.

Nozoro almali oldugumuz basqa bir niians, somarali bazarda asir1 reaksiyalar bas vera bilor
ancaq sonra reaksiyalar azalmaga baglayir. Bu sobabdon natico olaraq bazarlar effektivdir. Basqa
sozlo desok, investorlar statistik anomaliyalar1 iqtisadi monfooto ¢evirmoya cohd edorkon ¢otinliklo
qarsilasirlar.

Insanlar bazar haqda vo bazarda mozonnolaorin dinamikas: haqda ¢ox danisir vo onu vahid
iqtisadi subyekto oxsadirlar. Realligda bu, sohmlorin alqi- satqisi ilo bagli hor giin qorar veron
milyonlarla fordlor toplusudur. Istor comiyyat, istorsa do biitdvliikdo iqtisadi sistem na qodor miiasir
olursa-olsun, biitiin hallarda tolob-toklif qanunlar ¢ar¢ivasindon ¢ixmaq miimkiin deyil. Hor hans1 bir
sohmi olda etmayo ¢alisan insanlarin say1 cox olduqca, bu, tolob soklini alir vo sohmin qiymati artir.
Eyni zamanda har hansi toklif mshdud olduqda, qiymet daha da artir. Tabii ki, ogar sohmlarin alqi-
satqis1 ilo maraglanan yoxdursa vo ya azdirsa, qiymot enir. Tolob vo toklif bazar riskinin
xiisusiyyetidir. Bazar tolabi sabit deyil, doyiskondir. Bundan asili olaraq, alds edilon sohmin giymati
do arta da biler, azala da bilar.

Sohm alqi- satqist ilo moggul olan milyonlarla investor schminizin qiymatinin doyismasinda
har daqigo bdyiik rol oynayir. Bu fakt schmin sabah va ya ndvbati hofto hansi pillayas yiiksalacoyine
(vo ya enacayino) dair fikir yiiriitmoys imkan vermir. ©vvalcodon prognozlasdirma imkaninin
olmamas1 sshmlarin qisamiiddatli maliyys artimu iiclin sorfali hesab edilmomasinin asas sababidir.
[2, 5.68]

Bank sistemindoki catismazliglar vo omanatlorini itirmok qorxusu insanlar1 omanatlorini
alternativ yollarla investiya qoymagla golir alds etmok haqqinda diisiinmoyo 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 sirkatlori vasitasile. Miistaqil
investisiya qoymaq dedikdos bu, giymatli kagizlarin alqi-satqisini hoyata kegiron brokerlor vasitasi ilo
investisiya qoymaqdir. Broker olmadan qiymatli kagizlarin satigin1 hoyata kegirmok daha ¢otindir.
Fond bazarinda investisiya qoymaqda qarsiya ¢ixan risklor hagqinda danigsaq qeyd etmoaliyik ki, bozi
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biliklor olduqgda bele risklorlo qarsilasmaq demok olarsa sifira borabordir. Homginin burada risklori
minimuma endirmak {i¢iin investor 6z portfelinin strukturu haqqinda diqqgatli diigiinmaelidir. O yalniz
bir sirkorin sohmlorindon ibarat olmamalidir. On effektiv portfel 4-6 sirkotin sohmlorini 6ziinds ehtiva
edondir. Bu daha ¢ox golir aldo etmays imkan verir. Qiymatli kagizlara investisiya yatirimi etmok
qisa miiddat arzinds yliksok golir alds etmayi tomin edacokdir. Ancaq ivestisiya qoyulusunda yiiksok
golir aldo etmoak {i¢iin yalniz fond birjalar1 haqqinda biliys sahib olmaq kifayot deyil, biitiin maliyyo
bazarlar1 hagqinda molumat toplamagq vacibdir. Investor homginin istehsal vo igtisadiyyatin inkisafi
qanunlari, eloco do maliyys tohlili bacariglar1 barado molumata sahib olmalidir. Qeyd etmok lazimdir
ki, investor no godor bazarda uzun miiddst qalsa, bir o qoador yiiksok golir gbézlays bilor. Fond
bazarainda investisiya qoymaqla, illik imumi mablagin toxminon 15-20 %-i qaderinds golir aldo
etmok miimkiindiir.

Basqa Olkoloro nisboaton respublikamizin qiymotli kagizlar bazar1 ¢ox goncdir. Bu sahonin
inkisaft liglin Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti 2011-ci ildo Qiymaotli Kagizlar bazarinin
inkisafi programini imzalamigdir. Market-meykerlorin yaradilmasi, aparilan omoliyyatlarin soffafligi,
korporativ standartlarin tokmillogdirilmasi vo s. todbirlor bu bazarda likvidliyin artmasma vo
iimumon, bu sferanin inkigafina bdyiik tokan vermisdir. Bu sahads ugurla hoyata kegirilon ¢coxsayli
tadbirlor igarisindo bazar istirak¢ilar: arasinda giiclii maariflondirms vo togvigat iginin aparilmasini,
Baki Fond Birjasinin totbiq etdiyi Listing Maslshat Programini xiisusi qeyd etmok lazimdir. Bundan
sonra qiymatli kagizlar bazarinin perspektiv inkisafi bilavasito bazar istirak¢ilarin pesokarligina vo
foalligina ilo bagh olacaq. Bu giin 6lkomizdo ticarot zamani sohmlor, korporativ vo dovlot
istigrazlarindan, hoamginin valyuta vo omtoo asasli téromo qiymaotli kagizlardan istifads edilo bilir.
Eyni zamanda banklar arasinda REPO miiqavilalori do baglanmisdir. Tolob vo toklifo dostok veran
amillordon biri do investorlarin istodiklori vaxtda miioyyon korporativ istiqrazlarin vo biitiin névdon
olan téromo vasitalor ilo ticarot etmoys imkan yaratmaqdan Otrii market-meyker edon dilerlorin
olmasidir.

Qiymatli kagizlar bazarimin olmasi comiyyotdo maliyye miinasibotlorinin ohato sahasinin
boylimasi baximindan xiisusi shomiyyats malikdir. Respublikamizda da qiymatli kagizlar bazarinin
miitogokkil sokilds foaliyyat gbstormosi iqtisadiyyatin inkisafin1 miioyyon edon baslica faktorlardan
biridir. Biz statistik gostoriciloro nozor salsaq, gonc olmasina baxmayaraq, bu bazarin inkisafinin
sahidi olariq. Cadval 1-in melumatlarindan da gérmok olar ki, 6lkenin qiymatli kagizlar bazarinda
2016-2018-ci illar arzinds korporativ qiymatli kagizlarin payinin azalmasi vo 2019-cu ildo miiayyan
gadaer artim olsa da, imumilikds azalmanin sahidi oluruq, lakin dévlet qiymatli kagizlarinin vo téromao
maliyyo alotlorinin paymnin artmasi miiaghido olunub. 2020-ci ilo goldikdo iso birmonali olaraq
azalmanin sahidi oluruq, bunu isa biitlin diinya 6lkslorinds, homg¢inin Azarbaycanda sosial va iqtisadi
problemlorinin yaranmasina sabab olan pandemiya ils izah etmak olar.

Cadval 1
Qiymatli kagizlar bazarinin inkisaf gostoricilori (mln.man)
Bazarin seqmentlori 2016 2017 2018 2019 2020
Korporativ qiymatli kagizlar, o climlodon 8,746.9 3,659.9 2,196.0 3,477 3356.5
ilkin 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 13,340.5 | 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 climlodon 14,025.8 15,718.1 24,554.8 | 16,382 | 14129.5
ilkin bazar 8,938.3 8,248.1 14,407.9 | 13,182 | 9,046.1
Tokrar bazar 5,087.5 7,470.0 10,146.9 | 3,200 | 5,083.4

Moanba: Moarkazi Bankin ayliq bulleteni (01.01.2021)
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Yerli miiossisalarin ticarot markalarinin brend olaraq tanidilmasi 6lkomizde qiymatli kagizlar
bazarinin inkisafinin miisyyonlosdiron baglica sortlorindon biridir. Belo ki, investorlardan nisbaton
ucuz maliyys vasaitlorinin calb olunmasinda fond bazarinda 6z sohmlorini yerlosdiron emitent brendo
inamin olmasi xiisusi rol oynayir. Bu iso natico etibarilo biitovliikde fond bazarinin dovriyyasinin
boylimasing giiclil tokan verir. Beynolxalq tocriibo gostorir ki, birjalar giiclii ticarot markasina malik
olan miiassisalorin sohmlorini digor miisssisalorlo miigayisads nisbaton baha giymatlondirir. Bu isa
son naticado sohm bazarinin kapitallasmasinin artmasina tokan verir. Bu halda kigik investorlarin
borc qgiymotli kagizlara qarst maragi ¢oxalar, institusional investorlarin maraqlarinin 6zlari {igiin
mioyyonlosdirdiyi strateji moqsadlordon, hodsflordon xeyli asililigi yaranar. Onlar ii¢lin brend
miiassisalarin idars olunmasinda istirak etmok, golocokdo mazonns artimi ils bagh qiymatli kagizlarin
yenidon satisindan boylik monfast gazanmaq miihiim faktor ola bilor.

Notica

Biitiin bunlara rogmen, hazirki morholods respublikanin qiymotli kagizlar bazarinda xarici
investorlarin  istiraki  biitovlikdo iqtisadiyyatimizin inkisafinda bdylik ohomiyyoti olan
faktorlardandir. Azorbaycanda fond bazarinda miioyyon problemlor olsa da, xarici investorlar vo
beynoalxalq tosisatlar sormayo qoyulmasi imkanlart ndqteyi-nozorindon Azorbaycan bazarin
perspektivli bazar kimi qiymatlondirirlor. Bu, respublikamizda sormays qoymaq {i¢lin miinbit sorait
yaradilmasi ilo baglhdir.

Dogrudan da, respublikamizda hom qanunvericilik sahosinds, hom do iqtisadi xarakterli
moqsadydnlii faaliyyat hoyata kegirilir, sistemli sokildo addimlar atilir. Qiymatli kagizlar bazarimin
inkisafi ilo bagli on yiiksok saviyyado xarici va beynolxalq tasisatlar ilo konkret omokdasliq edilir, bu
sahado inkisaf etmis 6lkolorin tocriibalori dyronilir.

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

- kapital golirlori;

- dividendlor.

Omanst hesabr olanlar sadoco faiz qazanmirlar. Kompaniyalarin ¢oxu sshmdarlara, adoton,
riibliik olaraq nogd dividend 6doayirlor. Sormayacilar ticlin on boylik vo asas qazanc kapital goliridir,
hansi ki bu sshmin alig doyari ils satis doyari arasindaki forqgdon formalasan galirdir. Bildiyimiz kimi,
fond bazarinda enmo vo qalxmalar miisahido olunur ancaq uzun miiddato yoni 5 il vo daha gox
miiddatina sohmlors investisiya qoyan sobrli investorlar, adoton, pullarin1 amanat 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 sokilds yiiksola bilar bu ise 6z ndvbasinda
omanat hesabina sahib olan ivestordan daha ¢ox yoni 2 dofs artiq qazanc slde etmays imkan yaradir.
Son 60 il arzinds infilyasiyaya goérs tonzimlonon sohmlar iizrs orta illik galirlilik deracasi 11-17 %
olmusdur.

Miiasir dovrds 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 foaliyyotindon tam sokilds
istifado etmok vo bu foaliyyoti tokmillogsdirmok zoruri olardi. Ciinki kommersiya banklarinin
investisiya imkanlar1 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
Muneauesupckuii 20cyoapcmeeHHblll yHugepcumem

Bo3Mo0:KHOCTH HHBECTMPOBAHMS HA PhIHKE LEeHHBIX OymMar

Pe3ome

B cmamve uzyuaemcs cospemennas cumyayusi UHGeCMUYUOHHOU OesIMeIbHOCMU HA DPbIHKe YEHHbIX
boymae 6 Aszepbaiiodcane u 6 mupe u 0aemcs NpedsoNceHUue Nno CO8ePULCHCMBOBAHUID UHBECHUYUOHHOU
OdesimenvHocmu. Asmop ucciedyem COBPEMEHHYIO CUMYAYUI0 UHBECMUYUOHHOU OesiMeIbHOCMU 6 Hauiel
cmpare u 8 mupe. B mo dice epems 8 omoti cmamve paccmMampueaemcst GIusHuUe Ha 3KOHOMUKY. Ponb
UHBECMUYUOHHOU OessmelbHOCIU HA (HOHOOBOM DPbIHKE 8 SKOHOMUKE U CHOCOObI aHANU3A HAONIeHCauje2o
UCNOIb308AHUSL UHBECMUYUOHHOU 0esiMeIbHOCU.

Knioueevle cnosa: pvinok yennvix bymae, uHgecmuyuss, Kanumai, akyusl.

Daxil olub: 20.09.2021

32



