QT 107y
A

g /r% Azarbaycan Dovlat
2 s/ Iqtisad Universiteti
=5 &

1930

Elmi redaktor : i.e.d., professor MOMMOIDOV Z.F.

«Maliyya bazarinin miiasir vozyyati»
fonninin proqrami

(«Maliyyoy ixtisasi lizro «magistratura»
pillesindo tohsil alanlar {igiin)

Azorbaycan Tohsil Nazirinin 19.08.2014 tarixli
omri ilo «Muasir maliyys —kredit insitutlarinin
foaliyyot istigamatlori» fonni {izro todris
programina nasr hiiquqi verilmisdir.

Baki - 2016



Elmi redaktor : i.e.d., professor Mammoadov Z.F.

Tortibgilor: i.e.d., professor Mommoadov Z.F.
dos. Z.H. Tbrahimov

i.e.d., dos. Karimov A.E.



1. Fannin maqgsad va vazifalari.

Fannin moaqgsadi: maliyys bazarlar1 haqqinda fundamental
biliklorin genislondirilmasi va darinlasdirilmasi, maliyys baza-
rinin  foaliyyat sahosindo sistemli yanagmanin formalas-
dirilmasi.

Fannin vazifalari:

= Maliyys bazarinin névlarinin, strukturunun, alatlorinin
oyronilmasi, milli  vo  beynolxalg saviyyodo bazarin
istirak¢ilarinin qarsiligh tohlili;

* Maliyys bazarinin xiisusiyyatlorinin vo prinsiplarinin
aydinlasdirilmasi;

= Maliyys bazarinda mimkiin risklarin
giymatlandirilmasi vo onlarin idara edilmasi strategiyast;

» Maliyys bazarlarinin dévlst tonzimlomasinin va 6zuni
tonzimloma sisteminin tadqiqati;

» Dinya maliyyo bazari toskilatlarinin xiisusiyystlorino
baxilmasi.

2. Osas tahsil proqraminin sturkturunda fannin yeri.

“Maliyyo bazarlar1” fonni baza kurslarindan biridir vo
igtisadi dovri fonloro daxil edilir.

“Maliyys bazarlar1” fonni- ali tohsilin baza fonlarindan
biridir, o toskilatlarin vo maliyys bazarlarinin inkisafinin
asasint togkil edon nozari va tocriibi masalalori dyranir.

“Maliyys bazarlar’” fonninin 6yronilmasi “Pul, kredit,
banklar”, “Qiymotli kagizlar bazar1”, “Iqtisadi nozoriyyo”,
“Diinya iqtisadiyyat1” ¢argivasinds bakalavrlarin olds etdiklori
biliklora asaslanmalir.



3. Fannin istifadasinin naticalaring talab.

Maliyys bazarlar1” fonninin 6yronilmosi prosesi magistr-
larda a.agidaki biliklorin formalagdirilmasin istigamatlonib:

- disiinco modaniyyating, natico ¢ixartma bacarigina,
informaiyani1 tohlil etms vo qavrayisa, hodsf qoymaqg vo ona
nail olmaq tigiin se¢im yollarina yiyalonmok;

- diinyagoriisii, sosial vo soxsi mona ifado edon igtisadi
problemlori anlamaq va tohlil etmak bacarigi;

- tarixi  prosesin  hoarokatverici  qlvvalorini  vo
qanunauygunluglarini, iqtisadi tarixin hadisa va proseslorini,
beynalxalg maliyys bazarinda 6z olkasinin  yeri va rolunu
anlamagq bacarigi,

- comiyyatds bas veran sosial shomiyyatli problemlari vo
proseslori  tohlil etmo vo golocokds onlarin inkisafinin
miimiikiinliiyliniin prognozlasdirilmasi bacarigi;

- 0zUnU inkigaf, ixtisasin1 vo Vvordisini tokmillagsdirmo
bacarigi;

- mixtalif molumatlarla islomo bacarigs;

- yeni elm vo biliklora yiyslonmak (glin tokisalti
yanagma bacarigi;

Fonnin dyronilmasi naticasinda taloba:

A) bilmalidir:

- bazar iqtisadiyyatinin inkisafina maliyye bazarinin yeri;

- maliyys bazarinin mahiyyati;

- miuasir dovrds kredit, valyuta va fond bazarlarinin bir
birina qarsiligli tasirinin xususiyyatlari va asas novlori.

B) bacarmalidir:

- maliyys bazarinin inkisaf tendensiyalarini askara
¢ixarmaq v uygun sokilda sorh etmok;

- maliyys bazarlarinda omoliyyatlarin icrasinda gorarlarin
gobul edilmasi ti¢lin lazim olan moalumatlarin sarbast sakildo
axtarisi, se¢ilmasi va tohlilini hoyata kegirmak;



- maliyys bazarmin nizamlanmis faaliyystine, ganun-
vericilik va hiiqugi-normativ aktlar sistemins asaslanmag;

- maliyya bazarmin  vaziyystino  asason  analitik
todqgiqatlarin naticalorine sorh vermoyi bacarmag.

C) yiyalonmalidir:

- iqgtisadi tadgiqatlarin metodologiyasina;

- muasir metodlarla iqtisadi hadiso vo proseslorin
toplanmasi, emal1 va tohliling;

- iqtisadi gostaricilorin kdmokliyi ilo maliyys bazarinin
vaziyyatinin tahlilinin metod vo texnikalarina;

- iqtisadi masalalorin halli tguin maasir texnologiyalar vo
gorarlarin gabul edilmasins.

4. Fann Uzra biliyin giymatlondirilmasi meyarlari

“Maliyysa bazar1” fonni Uzro biliyin araliq vo sorhad
yoxlanmasinin asas novlori:

- miuhaziralorin, tacrubalorin vo interaktiv masgalalorin
kecirilmasi;

- seminar va interakriv mosgalalords is;

- todgigat layihasinin yerina yetirilmasi;

- todgigat layihasinin mudafissi;

- kompyuterls sinagq;

- imtahan.



I. Foannin mazmunu

1.1. FONNININ SAAT SOBOKOSI

Mdovzular Auditoriya darslori
Ne
Muhaziro | Moggalo
1 Maliyys bazarlar1: tobioti, tokamili vo 2 2
tosnifati
2 Qiymotli kagizlar bazari 2 2
3 Maliyys bazarinin osas alatlori: aksiyalar 2 2
Vo istigrazlarin imumi xarakteristikasi
4 Kredit bazari
5 Valyuta bazar1 2 2
6 Sigorta bazari 2 2
7 Maliyys bazarimnin tonzimlonmasi 2 2
8 Maliyys bazarinin investisiya 2 2
imkanlarinin fundamental va texniki
tohlil
9 Birja igtisadi barometr kimi 2 2
10 | Maliyys bazarinda investisiya riskinin 2 2
giymatlondirilmasi
11 | Diinya maliyys bazar1 2 2
12 | Beynolxalg maliyys bazarlari 2 2
13 | Dinya qizil bazari 2 2
14 | portfel menecmenti vo dividend 2 2
siyasati
15 | Azarbaycan Respublikasinda maliyya 2 2

bazarinin inkisaf proqraminin magsod
va vazifalori

Comi




Movzu 1. Maliyya bazarlari: tabiati, takamuli va tosnifati

Maliyys bazar1 anlayisi, iqtisadiyyatda rolu vo funksiya-
lar1. Maliyya bazarlarinin modellori. Maliyys bazarinin Azor-
baycan modeli. Maliyys bazarlariin nozariyyssi. Maliyys ba-
zarlarinin tosnifati. Pul bazar1 vo kapital bazari. Valyuta bazari.
Toromo bazarlar. Borcun maliyyalosdirilmasi bazari. Birbasa
Vo dolayr maliyyolosdirmo bazari. Qiymotli kagizlar bazari.
Kredit bazari.Sigorta bazari.

Maliyys vasitacilorinin  mahiyyati vo rolu. Maliyys
vasitacilarinin novlori. Universal vo ixtisaslagdirilmis maliyya
vasitogilori, depozitar vo geyri-depozitar toskilatlar. Maliyys
vasitagilorinin nozariyyasi.

Maliyys bazarimin alstlori, onlarin noévlari, migayisali
xaraktertistikasi. Maliyys bazarinin infrasturkturu.

Movzu 2. Qiymatli kagizlar bazar

“Qiymoatli  kagizlar bazar1” haqqinda fundamental
anlayislar. Borc vo kapital giymotli kagizlar bazarinin alotlori.
Maliyya aloti kimi qiymatli kagizlarin xarakteristikasi. Fond
bazarmin qurulusu. Fond birjasi: yaranma formasi, faaliyyot
prinsiplori, maliyys bazarinda rolu. Birja ticaratinin hoyata
kecirilmasi texnologiyasi. Birja sazislorinin novlori: nagd vo
muddatli. Birja ticaratinin infrastrukturu. Birjadankonar bazar.
Birjadankonar saziglorin hayata kegirilmasinin texnologiyast.

Qiymotli kagizlar bazarnin finksiyalari: imumi bazar vo
xususi funksiyalar. Umumi giymotli kagizlar bazar fiinksiyalar::
Kommersiya funksiyasi - bazarda gorilon amaliyyatlardan golir
aldo etmok funksiyasi; Qiymat funksiyasi;informasiya funksiyasi
- bazarm ticarot obyektlori vo onun istirak¢ilari hagqinda olan
bazar molumatlarinin bazar istirakcilar1 {i¢lin hazirlanmasi vo
catdirilmasi; Tonzimloyici funksiya bazarda ticarst vo istirak
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etmok Ucun gayda-ganunlar yaradir, istirak¢ilar arasinda
mubahisalori hall edon nozarst orqanlarimi vo yaxud da idars
organlarini togkil edir.

Qiymotli kagizlar bazarmm xiisusi flinksiyalari:Yenidon
bolgi, Qiymat va maliyys risklarinin sigortasi funksiyast.

Qiymotli kagizlar bazarmin strukturu.  ikinci bazarin
torkibi: birja; geyri-birja bazari; tiglincii bazar vo dordincu bazar.

Fond birjast - Ikinci bazarin on vacib elementlori kimi.
Qeyri-birja bazar1 avtomatlasdirilmis sokilda foaliyyat gostorir ki,
bu da alicilara vo saticilara qiymetli kagizlarin cari giymatlorini
izlomok imkani verir. Uglincii bazar geyri-birja bazandir ki,
burada qiymotli kagizlarin alqi-satqis1 vasitagilor torafindan
geydiyyata alinaraq yiiksok komisyon moblogi tolob olunur.
Dordlnci bazar vo yaxud da komputerlosdirilmis bazar. Bazar
dordiincli bazarin osasinda aksiyalarin elektron ticarot sistemi
sistemi foaliyyot gostorir.

Qiymatli kagizlar novlorine goro asagidaki bazarlara
bolintrlor: Aksiya bazarlari;istiqgraz bazarlari;Veksel bazarlari;
Opsiyon bazarlari; Depozit vo omanat sertifikatlari bazari.

Emitentlora goro do giymotli kagizlar bazarini asagidaki
bazarlara bélmok olar: soxsi giymotli kagizlar bazari; dovlst
giymotli kagizlar bazari; beynalxalq giymatli kagizlar bazari.

Investorlara gdro do giymotli kagizlar bazari asagidaki
bazarlara bolundrlor: inistitusal investorlarm qiymotli kagizlar
bazart; fordi investorlarin qiymatli kagizlar bazari;erazi meyarina
gora giymotli kagizlar bazarinin asagidaki novlori vardir: regio-
nal; milli va global.

Qiymatli kagizlar bazar igladilon ticarot "texnologiyasina"
goro asagidaki novlora bolunlrlor: Kassa bazarlari; Tacili
bazarlar; Auksiyon bazarlar1 vo Diler bazarlari.

Investisiya miihiti asagidaki parametrlorlo Xarakterizo
edilir: potensial investorlarin mévcudlugu (dovlst, hiiqugi va
fiziki  soxslor); movcud olan investisiya monbalari



(regiondaxili vo Xarici) vo investisiyanin ndvlori (dasinmaz
amlak, maliyys va geyri-maddi.

Maliyys hesabatlarinda qiymaotli kagizlar toyinatina goéro
asagidaki qaydada tosniflosdirilir:Borc qiymotli kagizlar;
Diling amoliyyatlari ii¢iin qiymaotli kagizlar vo Investisiyalar.

Borc qiymotli kagizlarin alinmasinda moqsod 0donis
miiddoti tamamlanana qadar saxlanilmaqla, miioyyan olunmus
faiz golirlorinin aldo olunmasidir.

Dilinq emaliyyatlar ii¢iin qiymatli kagizlarin alinmasinda
osas maqsad faiz vo dividend galirlorinin gotiiriilmasi deyil, bu
qiymatli kagizlarin alis vo satis doyarinin arasindaki forqden
galir olds olunmasidir.

Fond bazarlarinin inkisafinin qiymatlondirilmasi meyari
kimi fond indeksi: xarakteristikas1 vo hesablama prinsiplori.
Fond bazarinin moalumat infrastrukturu. Qiymatli kagizlarin
reytingi.

Azorbaycan Respublikasinda qiymotli kagizlar bazariin
istirak¢ilar1. Azorbaycan Respublikasinin qiymatli kagizlar ba-
zarinda asagidaki foaliyyot novlori movcuddur. broker foaliy-
yati; diler foaiiyyati; qiymatli kagizlarin idars olunmasi tizro
foaliyyat; depozitar foaliyyati; giymotli kagizlarin sahiblorinin
reyestrinin aparilmasi tizro foaliyyat; kliring foaliyysti; fond
birjasi foaliyyati.

Azorbaycanda fond bazarinin cari vaziyyati, qurulusunun
tohlili vo dinamikasi: kamiyyat vo keyfiyyat xarakteristikasi.

Movzu 4. Maliyys bazarmn asas alatlori: aksiyalar vo
istigrazlarin iimumi xarakteristikasi

Aksiya - emissiya qiymotli kagizi, sahibino SC-don
divident soklinda galir aldo etmok, mulkiyyatino ortaq olmaq
hiququ verir. Aksiyanin qiymatinin dayarlondirilmasi.
Aksiyanin  golirliliyino  tosir edon osas amillor:divident
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Odanislorinin komiyyati (xalis golirdon téroma komiyyat vo
onun paylasdirilmas1 proporsiyasi);bazar giymatlorinin enib-
qalxmasi; inflyasiyanin soviyyasi; vergi iglimi.

Qorb fond bazarlarinda faaliyyst gostoron operatorlar
golirliliyino  gbro  aksiyalar1  asagidaki  kateqoriyalara
bolurlar:Ylksok likvidli aksiyalar; kurs giymatinin artmasinda
lider olan aksiyalar;Galirliyi ¢otin prognoz edilon aksiyalar
grupunu isa spekuliyativ aksiyalar toskil edir.

Divident - golirin bir formasidir. Dividend sohmdarin
SC-don aldig1 galir formasidir. Istiqraz onu ixrac edonlo sahib-
kar arasinda borc miinasibatlorini tosdig edan giymatli kagizdir.
Istiqraz 6z sahibino tosbit edilmis golir saxlayir. Aksiya vo
istiqrazin prinsipial farglori vardir. Investor aksiyam almagla
emitent-sirkatin mulkiyyatcisine, istiqrazi almagla isasirkatin
kreditoruna gevrilir. Muxtalif gostoricilorino gore istiqrazlari
asagidakisokildo  tosnifatlagdirmaq olar: emitenta  gbro
istigrazlar( dovlat; balodiyys; korporasiya; xarici).

Istigrazin nominal qiymoti Vo bazar giymoti olur.
Nominal giymot istigraz golirliyinin hesablanmasinda osas
komiyyot kimi gotiiriiliir. Istiqraz iizro faiz nominala goro
mioyyon edilir. Istigrazin bazar qgiymoti bir sira digor
sortlordon do asilidir ki, bunlardan da on vacibi onun risk
Saviyyasinin na daracads olmasidir.

Mixtalif istiqrazlarin nominalishamiyyatli darocado0z
aralarinda forglondiyindon, ¢ox zaman istiqrazin bazar
giymatini muqayiso edon g0storiciya ehtiyac duyulur. Bu
gostorici «kursndur. Istigrazin kursu onun bazar giymotinin
nominal giymatino olan nisbatidir.

Movzu 3. Kredit bazari

“Kredit bazar1” anlayisi, onun funksiya vo novlori.
Kredit bazarinda giymot qoyma. Faiz daracalarinin névlori.
Faiz doracalarinin saviyyasini miayyan edon faktorlar. Kredit
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bazarmin istitak¢ilari. Kredit bazarmin alstlori.  Kredit
bazarmin indeqatorlari: yenidon maliyyslosdirmoa doaracaloari,
yenidon diskontlagdirma, banklararasi kredit bazarinin stavkasi,
maliyyo  bazarinin  stavkasi.  Bazarin  infrastrukturu.
Banklararasi bazarin rolu.

Azorbaycanin kredit bazarmin inkisafinin farglondirici
xususiyyati.

Movzu 4. Valyuta bazari

“Valyuta bazar1” anlayisi, onun funksiyalar1 vo névlari.
Valyuta bazarinin istirakgilari. Valyuta bazarinda broker vo
diller toskilatlarin faaliyyati vo Xisusiyyatlori. Hecerlor va
spekulyatorlar (méhtakirlor). Valyuta vazarinda banklarin rolu.

Valyuta bazarinda hoyata Kkegirilon omoaliyyatlar.
Valyuta kursu va aliciliq gabiliyyati pariteti. Valyuta kursunun
formalgmasina tasir gostoron amillor. Valyuta bazarinda xarici
valyutaya tolob vo toklif. Valyuta bazarnin indigatoru kimi
Morkazi Bankin rasmi valyuta kursu.

Spot vo muddstli bazarda omoliyyatlar.  Valyuta
risklorinin heclagdirilmasi texnologiyasi. Valyuta spekulyasiya-
sinin sartlori, ¢ogsadi vo mexanizmi. Valyuta omaliyyatlarinda
valyuta mévgeyi va bank risklari.

Valyuta bazarinin infrastrukturu.

Movzu Sigorta bazari

Sigorta sistemi miivafiq icra hakimiyysti orqanindan,
sigortagilardan, sigorta brokerlori, agentlori vo ekspertlarindon
ibarotdir. Sigorta sistemi vo sigorta haqqinda ganunvericilik.
Sigortanin iqtisadi-nozori osaslari. Sigorta iginin togkilinin
prinsip vo funksiyalari. Sigortaginin miistaqilliyi.Sigortaginin
0z foaliyyosti barado molumat vermssi.Sigorta faaliyyati

11



sahosindo qadaganlar.Sigorta Isinin toskili. Sigortaginin
rohbarlarine goyulan toloblor. Sigorta agenti. Sigorta brokeri.
Aktuari va sigorta eksperti. Produktor. Xarici hiquqi va fiziki
soxslorin  Azorbaycan Respublikasinda sigorta foaliyyati.
Azorbaycan Respublikasinda vo xarici Olkslords edilo bilon
sigortalar. Sigorta miigavilasinin  Mazmunu. Sigortalinin
vozifalori. Sigortaginin vozifalori. SIgorta faallyyotinin osaslarl
Vo sabltliyi. Sigorta foaliyyatino dovlet nozaroti. maliyys
sabitliyino nozarot. azorbaycanda sigorta foaliyyatinin tosnifati.
sigorta bazari vo onun sosial-igtisadi mozmunu. sigorta
bazarinin strukturu. sigorta bazarinda  foaliyyat g0storan
pesokar istirakgilar. sigorta bazarinda risklorin idara edilmasi
Vo tosnifati. sigorta faaliyyatinin toskilati vo huquqi oasaslari.
sigorta sirkatlorinin toskilati-hiiquqi formalari. milli sigorta
sistemindo  sigorta bazarinin rolu. sigorta faaliyyatinin
aparilmasinda DSN-in rolu. Tokrarsigortanin iqtisadiyyatda
rolu. sigorta tadiyyalorinin hesablanmasinda sigorta tariflarinin
rolu vo shamiyyatisigorta tariflorinin muoyyanlagdirilmasinda
aktuar hesablamalar vo onlarin xtsusiyystlori. sosial sigortanin
mahiyyati vo prinsiplori. sosial sigortanin istirakgilari, onlarin
hiiqug vo vazifolori. macburi dovlot sosial sigortasi. sigorta
sirkatlorinin igtisadiyyati vo maliyyasi.
Sigorta sirkatlorinds korporativ idaroetmo standarti.

Movzu 5. Maliyya bazarmin tanzimlanmasi

“Maliyys bazar1” anlayisi, tonzimlomanin magsadi vo
zorruriliyi. Maliyys bazari tonzimlomasinin novlori. Birbasa vo
dolay1 tonzimloma. Dévlot organlarinin qurulusu, tonzimloma
alotlori  vo  metodlari. Bazarin = 6ziinii  tonzimlomasi.
Azorbaycanda 6zinutonzimloma taskilatlarinin inkisafi.
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Fond bazarinin normativ-hlquqgi tonzimlonmosi. Fond
bazarmin istirak¢ilariin  yoxlanmas: vo noazarati. Fond
bazarmin pesokar istirak¢ilarinin faaliyyatinin tanzimlonmasi.

Kredit tonzimlomosi orqani kimi Markazi Bank. Pul
kredit tonzimlomasi, magsadi, alatlori.

Valyuta bazarinin normativ-hiiqugi tonzimlonmasi.
Valyuta bazarmin tonzimlonmasinin forma vo metodlari.
Valyuta ganunvericiliyinin va valyuta bazarinin liberallagdiril-
masi. Valyuta kursunun tonzimlonmasi metodlari. Valyuta
tonzimlonmasi vo valyuta nozaroti. Azorbaycanda valyuta
nozaroti  toskilatlari: mogsadlori  vo hoyata kegirilmosi
mexanizmi.

Maliyys bazarmin antiinhisar tanzimlanmasi.

V. Maliyya bazarinin investisiya imkanlarinin
fundamental va texniki tahlil

Fundamental tohlil. Birja kurslarmimm  mioyyon
edilmasinds birbasa va ya dolayisi ilo ona tasir edon miixtalif
amillori vo ya tez-tez bas veran gozlonilmaz doayisikliklari neca
tohlil etmoliyik sualina cavab vermok Ugln beynalxalq fond
bazarlarinin nozariyys Vo tocrubasi asasinda hazirlanan metod
va tohlillardan istifads etmok olar.

Investisiya fond alatlorinin giymatlondirilmasinda iki
metod vardir: bazar konyukturalar1 baximindan kurs dina-
mikasinin izlonilmasi;  emitentin foaliyyat gostordiyi sahodo
onun maliyys voziy-yatini Oyronmoklo giymotli kagiza
investisiya xarakteristikasinin verilmasi.

Beloliklo do, fond bazarmin tohlil edilmoasinda iki
coroyan meydana golmisdir. Birinci coroyanin torofdarlari
fundamental tahlil moktobini yaratmis, ikinci coroyanin
torofdarlari iso texniki tohlil maktabini yaratdilar.
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Fundamental tohlil emitentin giymatlondirilmasina
asaslanir: yani onun golirlorini, bazardaki yerini, sirkatin aktiv
Vo passivlarini va emitentin butliin nov foaliyystini xarakterizo
edon digar gostaricilor. Balanslar, manfoaot vo zarari oks etdiran
hesabatlar, sirkot torafindon nosr olunan digor sonadlor tohlil
bazasinin asasini togkil edir. Burada hamginin sahslorin artim
tempini, aktivlorin  rentabelliyini, istehsal vo maliyys
vasitalarinin saviyyasini vo digar gostaricilari geyd etmak olar.
Bundan basqa sirkatin idara olunma praktikasi vo idaroetma
orqaninin torkibi do dyronilir. Tohlil zaman1 homginin, sirkatin
alic1 vo satici kimi igtirak etdtiyi bazarlar da arasdirilir. Adaton,
bu ¢ox sayli vo ciddi aragdirmalar asagidaki naticalora gatirib
cixarir: sirkatin - giymotli  kagizlarinin qiymoti ilo  onun
aktivlorinin real giymatini tutusdurduqda artma vo ya azalma
meylini vo goalacak galirlarin prognozunu vermak olar.

Beloliklo do, fundamental tohlilin komokliyila galirlor
barasindo prognoz vermoak olur ki, bu da natico etibar1 ilo
aksiyanin golacok giymotino ds tasir eds bilir.

Makroiqgtisadi fundamental tahlil: UDM, istehsal va
xidmot; amok bazari, galirlik vo moaggulluqg; todiys balansi; pul
sferas1 vo pul Kkredit siyasoti, valyuta kursu; maliyys siyasati,
bldco vo vergi siyasati; inflyasiya saviyyssi; fond bazarinin
Vaziyyati.

UDM, istehsal vo xidmat. Istehsal vo xidmotin Gmumi
gostoricisi UDM —un osas torkib hissesi hesab edilir. Onun
dinamikas1 imumi iqtisadi tomayiil tendensiyasinin va biznes
silsilosinin morholosini gostorir. UDM-un artimi {imumilikdo
Olkadaki inevestisiya miihitinin yaxsilasdigin1 xarakterizo edir
Vo Xarici sarmayanin calb olunmasinda stimul olur.

omak bazari, galirlik vo masgulluq. Omok bazarinin
tohlil edilmasi real sektorda foaliyyst gdstoron investor gin
xususi shomiyyat kasb edir. Bu sahads an aktual movzular
asagidakilardir:  saho noqteyi-nazarindon omok haqqinin
soviyyasi; adambasina diigon golirlik saviyyasi; ohalinin pul
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golirlorinin istifado olundugusahalor; issizliyin soviyyasi Vo
dinamikasi.

omak haqqu xarclari. Bu xarclor amtosnin maya
doyarinin bir elementidir. Invesitisiya layihosinin hesabatini
apararkon investor mohsulun istehsali  dglin  gokilacok
xarclori nozoro alaraq kapitalin1 yatiracaq yeri segir. Omok
hagqqr xorclori, adston, butlin Xorc-lorin yarisindan ¢oxunu
toskil edir. Buna goro do, amoak haqqi xarcalrinin sahalor vo
regionlar Uzro hesabatinin aparilmasi investisiya tohlili tUgun
boylk ohamiyyat kasb edir. Biitiin bunlar1 nozars alan investor
¢otin satilan vo bahali amtoolorin istehsali ii¢iin investisiya
yatirdigda, o, ohalinin alicihq qabiliyystini  mitlog
giymotlondirmalidir.  Bu mogsadlo  do investor ayliq
adambagina diison goliri tohlil etmolidir. Bu informasiyadan
istifado etmoklo bazarda bu név mallarin istehsalinin hocmini
muayyan etmak olar.

Tadiya balansi. Mioyyan dovlot vo digar dovlotlor
arasinda pul aximini xarakterizo edon statistik hesabatdir. O,
xaricdan na gadar pul vasaiti alindigi va digor dovlato na gadar
pul vosaiti 6doanildiyini gostorir. Todiys balansinin osas
elementlori  cari omoliyyatlar (zro hesabat (cari hesabat),
kapital omoliyyatlar Uzro hesabat, maliyys hesabatlarindan
ibarotdir. Cari hesabat idxal-ixrac aximini, xaricdon alinan vo
xarico 0Odoanilon kapital vo omok xidmotindon daxil olan
golirlari oks etdirir.

Kapital omoliyyatlarinin hesab1 iso kapital transferti
omoliyyatlarin1 oks etdirir. Finans hesab1 rezidentlorin geyri-
rezidentloro maliyyas talobi amoliyyatlar1 vo rezidentlorin geyri-
rezidentlor qarsisinda olan o6hdalikloridir.  Aktivler va
ohdaliklar 4 grup Uzrs tosnif edilir: birbasa investisiya, portfel
investisiyasi, miixtalif investisiyalar va ehtiyat aktivlor.

Investisiya tohlilinin hoyata kegirilmasindo ilk onco
todiyo balansinin asagidaki movqelori maragq kosb edir: cari
omoliyyatlarin saldosu, xalis investisiya goaliri, 0lkado Vo ya
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xaricds olan birbaga vo ya portfel investisiya, hamginin digor
investisiyalarin strukturu vo dinamikasi. Bir seyi do qeyd
etmok lazimdir ki, xarici investisiya yalniz onun somarali
istifado olunan zaman todiys balansina miisbat tosir gostorir.
Somoarali istifads yalniz amtos va Xidmat sahosinds ixrac artib,
idxal iso azalmaga dogru gedonds olur. Belo ki, portfel
investisiyasi kohna borclarin yenidon maliyyslosdirilmasi tgun
istifado edildiyindon onlarin artirilmast gec-tez ~ maliyya
iflasina gotirib ¢ixarir.

Pul sferas1 va pul Kkredit siyasati.Pul sferasinin
Vaziyyati siibhasiz olaraq investisiya abi-havasina 6z tasirini
gostoarir.Bu, ilk énca onun nominal faiz taarifine tasir etmasi ilo
baghidir.Yiiksok faiz doracalori uzunmiddatli investisiya
layihalorino monfi tasir gostarir.

Makroigtisadi fundamental tohlil zaman1 pul sferasinin
gostoricilori arasinda asagidakilara digqot yetirmok lazimdir:
pul kitloasi, pul aqreqatlari hagqinda moalumat; igtisadiyyatin
pulla dolgunlugu (monetizasiya); qizil valyuta ehtiyatinin
vaziyyati Vo onun pul bazasi ilo garsiligli miinasibati; valyuta
Mazonnasi.

Maliyya siyasati, blidca vo vergi. Investisiya tohlili
zamani investor hamginin, bldca gostaricilorinin investisiya
muhitinin gostaricilorino tasir o6lgulorini do aragdirmalidir:
UDM-1n faizinda biidca kosiri; dovlot borclarinin 6danilmasi
ilo budco golirlorinin munasibati; kegon ilki dovr il
migayisado vergi 6donislorindoki artim tempi; istehsalgilarla
ohalinin 6dadiyi vergi arasindaki garsiliqli miinasibat.

Fond bazan. Belo ki, maliyys investorlarinin
foaliyyati, adoton, fond bazarlarinda gedir, mohz elo ¢ox
hallarda da bu bazarda reallasdirilir. Fond bazarmin hacmi
bilavasito olarag maliyys aktivlorinin doayarino tosir gostarir.
Bazar vaziyyatini tohlil etdikds fond indekslari barads olan
molumatlardan istifads etmok olar.
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Sahavi tahlil. Sahavi fundamental tohlil sahalorin
investisiya  cazibodarligini  qiymotlondirir.  Investisiya
cazibadarligini bir sira parametrlorlo xarakterizo etmok olar ki,
bunlardan da on vacibi  asagidakilardir: istehsal hocmi
tempinin artirtlmasi; Sahalords istifads olunan istehsal faktura
giymatlorinin artim tempi; istehsalin vo aktivlorin golirliyi;
kapital dovriyyasinin surati; istehsal vo maliyys vasitolorinin
SoViyyasi.

Istehsal hocminin artim tempinin tohlili mohsulun alis1
Vo bazarin genislonma perspektivlorinin basa diisiilmosinds
muhum ohomiyyat kasb edir. Bir seyi do geyd etmok lazimdir
ki, homiso makroiqtisadi tohlil sahavi tohlildon ovval
aparilmalidir.

Belo ki, yuxarida soylononlordon basqa elo dovri
saholor do vardir ki, onlar timumi iqtisadi konyuktura ilo
inkisaf edir.

Dovri saholors asgidakilar aid edilir vo onlar:

e Avtomobil sonayesi — iqtisadi konyukturanin
inkisafini  qabaqlayir. Onun inkisafi osason faizlorin
harakatindan, aliciliq gabiliyyatinin dinamikasindan va dollarin
kursundan asil1 olur;

e kimya sonayesi — burada silsilo demok olar ki,
konyuktura ilo paralel horokat edir. Bu sahada nainki,milli
valyuta kursu, hamginin dollar kursunun guclu ixrac meyillori
do mithiim rol oynayir;

e enerji sonayesi — bu sahs azaciq olaraq iqtisadi
silsilodon geri galdigindan daha asagi silsilo amplituduna
malikdir. ©sason ona innovasiya Vo bazarin inkisafi tosSir
gostoarir;

e masinqayirma sonayesi—imumi iqtisadi inkisafin
ardindan inkigsaf edon sahodir vo osason do valyuta vo
investisiyaya tosir edon faiz doracalorindon asilidir;

o tikinti sonayesi — geri galan sahodir ki, asasan do
faiz doaracalarinin harokating va dévlat hakimiyyat organlarinin
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investisiya siyasatino reaksiya verir;

e omtoo mallar1 sonayesi vo toxuculug ssnayesi —
oncul saholordir. Bu saholor daha ¢ox fordlorin tolobatindan
asil1 oldugundan, shalinin galirlori onlarin saviyyasine mihim
tosir gOstorir. Bundan basga burada homginin, xammalin
giymati va inflyasiyanin soviyyasi do miihiim rol oynayir;

e Dbanklar vo sigorta firmalar1 — bu maliyys sahasi
Umumi konyukturant gabaqlamagma baxmayaraq faiz
daracalarinin harokatindan asili olur.

Belaliklo dos, saholor konyukturadan asili olaraq
gabaglama, paralel vo yaxud geri qalmalarla inkisaf edir ki, bu
da onlarin aksiya kurslarmin horokatino tasir gostorir. Birja
kurslarinin horokot etmosi Uclin  sahavi golirdon basqa iki
gostoricidon (sahavi sifarislorin daxil olmasi va Sonaye
istehsalinin hacmi) istifads edilir ki, bunlar da 6z névbssinds
investora gabagcadan investisiya mévzusunda goarar vermoaya
imkan verir. Onlar gozlonilon amtoo dovriyyasinin dinamika-
st vo muvafiq sahalorin galirliyini 6ztinds oks etdirir.

Golir dinamikas1 aksiya kurslarinin harokatins tosir
gostoron on  mihim faktorlardan biridir.  Gostarilon
indikatorlardan bagqa valyuta kurslarinin, xiisusilo do dollarin
enib-qalxmasindan, homginin do sahonin ixracat¢1 vo yaxud
idxalat¢1 olub-olmamasindan da asili olur.

Mikroiqtisadi tohlil-(ayri-ayr1 miiassisalorin tohlili).
Bu sirkatin galocok golirlorinin dinamikasinin todqiqatidir. Bu
zaman ilk 0nco amtos dovriyyasinin dinamikast vo yaxud
xarclordon sonra yerds galan golir dinamikasi, hamginin do
mMUassisonin 6z soxsi Vo borc vasaitlorinin tomin olunmasi mo-
solosindoki maliyys masalalori genis yer tapir. Lazim olan
sonadlor firmanin iglorinin, monfost vo Zzoror barado olan
hesabatlarindan goturulir. Gostaricilorin  imumilas-dirilmasi
Vo tohlili asasinda lazimi naticalor ¢ixarilir, hamginin ragabot
bazarinda ayri-ayr1 aksiyalarin qiymatlondirilmasi barodo
noticolor ¢ixardirlar. Hor bir tahlil miassisonin kegan ilki
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ragamlorinin iglonib-hazirlanmasi ilo baslayir ki, bu da sirkatin
struktur vo ya strategiyasinda hansisa bir shomiyyatli isin bas
verdiyini muoyyan etmok ¢unddr. Bu zaman maliyya torafini
do unutmamaq lazimdir. On yaxsi molumati balansdan vo
yaxud monfoot vo zorari oks etdiron hesabatlardan gotlirmoak
olar. Mikroiqgtisadi tohlil zamanmi ~ miiassisalorin galirliyi
muayyan edilir. Belo ki, sirkatin golirlori ilo aksiyalarinin
horokat kursu arasinda six alagelor oldugundan analitiklor G¢iin
sirkotin golocokdo bazarda hanst movge tutmasi boyilik
ohomiyyat kasb edir. Galirlik prognozu onun bazar mévgeyi
osasinda  miioyyonlosdirilir. Burada oSason  aksiyanin
giymatinin galxib-enmasi ilo empirik slagoado olan gostaricilar,
homginin do mdutoxassis analitiklorin Ustlinluk verdiyi balans
gostaricilori, kursa aid olan gostarictilor gostoricilor, aksiyaya
aid olan gostaricilor bdyuk maraq kasb edir.

Balans gostoricilori nagd pul aximmim dévriyyasi vo
xalis natico hesab olunur. Aksiyaya aid olan gostoricilor bir
aksiya clin nazords tutulur. Oz novbasinds bir aksiya Uzra
dividend, bir aksiya tizro cashflow (cashflow —nagd pul axini)
Vo ya bir aksiya (zro notico. Kursa aid olan gostaricialrin
hesabat1 aksiyanin kursuna miivafiq tosir goOstorir. Bl cir
gostaricilor faktiki dividend golir, «kurs/galir» (KGV) vo ya
«kurs/ cashflow» (KCV) nisbatlori hesab edilir. Analitik
gostorici olan «kurs/galir» nisboti ucuzlasdirilmig aksiyanin
giymatini qiymati qaldirtlmis aksiyadan forglondirmak 0gtn
istifado edilir. «Kurs/galir» nisboti aksiyaya son olarag no
gadar pul 6danildiyni gostorir. Bu gostaricilora baxildigdan
sonra hamin gostaricilor hamin sahads faaliyyat gdstoron digor
sirkatin eyni gostaricilori vo ya biitiin bazardaki «kurs/galir»
orta nisbati tutusdurulur. Bu bizo nisboton «ucuz» aksiyalari
nisboton «baha» aksiyalardan ayirmaga imkan verir. Kurs
gostaricisi olan «kurs/ cashflow» (KCV) hogigi aksiya kursu
osasinda hesab edilir, sirkatin bir aksiya U¢ln nazords tutulmus
cashflow-ya bélinmasidir.
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Aksiyanin nisbaton «ucuz» va «baha» bélinmasi har iki
- hoam «KGV» hom do «KCV» (cin vacib amildir.
Gostaricilorin migayisa edilmasi bir-birilo alagads olana kimi
moagsadouygun hesab edilir. Buna gora do sirkotin KCV va
KGV gostaricilorinin - mugayiss  edilmosi  yalmiz  saho
carcivasinds gobul edilir. Bunun asas sobabi sahalorin kapital
tutumlu vo omok tutumlu olmasidir. Burada cashflow- dan
forglor ¢ixir ki, bu da 6z novbasindo KCV gostaricisini
doyisdirir. Bunula bagli omoktutumlu saholor bank, tikinti
sonayesi vo ya avtomobilqayirma sonayesi saholori bir gayda
olaraq clzi cashflow - ya malik olduguna goro daha yiksok
KCV tahlil gostaricilorine malik olur. Kapital tutumlu sahalor
(enegetika vo masingayirma sonayesi) yiksok amortizasiya
¢ixilmalar1 naticasinds yiliksok cashflow - ya vo daha az KCV
omsalina malik olur. KCV omsali homginin, 6z aksiyalarini
birjaya ¢ixartmaq istoyon sirkatin giymotlondirilmasina xidmat
edir. Aksiya almag istoyon investor hom KGV, hom do KCV
omsalindan istifado etmolidir. Faktiki dividend galiri isa hor
aksiya Uzro 06donilon dividendin hacmini gostorir. Belo ki,
divident goliri aksiyanin qiymotlondirilmosinds asili rol
oynayir. Faktiki dividend boyiik shomiyyat kosb etmodiyina
gora dolayzst ila nazors alinir.

Texniki tahlil. Bazarm texniki vo ya daxili tohlili
giymat doayisikliyinin daha da hartoarofli 6yronilmasinds istifado
edilir. Daxili ona goro adlanir ki, burada yalniz qiymatlorin
qalxib-enmasi grafiki vo he¢ bir faktorlar nazors alinmadan
kegmis dovrdon hazirki zamana gadar hacmi hesablanr.

Aksiya bazarmnin texniki tohlili aksiyanin kurs tenden-
siyasmin istiqamotinin gostorilmasino asaslanir. Bu prinsipial
ilkin sorait kegmis dovrlorin gostaricilarina asaslanaraq galocok
kurslar barads prognozlar vermays imkan verir.

Tarixi klassik texniki tohlil asagidaki qaydada inkisaf
etmoys baslamisdir. ilk ovval kompiiter texnikasi olmayanda
he¢ kim riyazi metodlarla giymot dinamikasi tahlilindon
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istifado etmoya caligmirdi. Treyderlor ali ilo yalniz logorifm
xatkeslorindan istifado edorok qrafiklor c¢okirdilor ki, bu da
yalniz diizxottlor olurdu. Daha sonra bu xott ilo giymat
grafikasinin garsiligh slagssinin ganunauygunlugu tapilmisdir.
Daha sonra duzxattli trend xottlorindan ol gokmok zaruriyyati
yarandi va treyderlor ol ilo orta giymati hesablamaga basladilar
ki, bu da sonraki tohlillords ugurla istifads olunmaga baslandi.

Kompiiter texnikas1 ¢ixdigdan sonra iso bazarin
ossilyator tohlili metodundan istifado olunmaga baslandi ki,
bunun da asas1 holo komputer meydana golmamisdon qoyul-
musdur.

Texniki tohlil talob vo toklifin effektlivliyini, giymot
dayisikliyini dyronir. Onu gox vaxt gartizim (ingilisco chart—
grafik) adlandirirlar ki, bu da a¢iq mévagelorin hacmini oks etdi-
ron gostaricilorin vo muxtolif faktorlarin Gyronilmasi zamani
diaqramlarin, qrafiklorin tortib olunmasindan ibarat olur.

Mutoxassislorin - soylodiyi  kimi  tohlil  zamani
agagidakilari miioyyon etmok olar:

e (Qiymat prognozunu demok: miutoxassislor giymot
dayisikliyinin prognozunu ham fundamental ham do grafik va
diagramlarin kémoayila eds bilirlor;

e vaxtt mioyyon etmok: movgelorin agilib vo
baglanmasmin doqiq muoyyan edilmasi zaman1 fundamental
tohlildanss grafik tohlil daha samarali olur;

e osas indikatorun Uzo ¢ixarilmasi: oger bazar
foaliyyati ona qarsi olan tosirlori konarlagdira bilirsa, onda bu
zaman giymalorin qalxib-enmoasino bazarin osas indigatoru
kimi baxa bilorik. Qiymatlorin qalxib-enmasi trend tohlilinin
asasii toskil edir vo butln texniki tahlilin tamali kimi hesab
olunur.

Trend giymotlorin  yuxar1 vo yaxud asagi horokot
etmasinin muoayyan edilmasidir.

Ug nodv trend vardir: «okiiz» trendi — giymatlor yuxari
horakat edir; «ayi» trendi — giymatlor asag diisiir; «kdndalon»
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— giymatlor no yuxari, no do asagr horokot edir, bu harokati
«flat» (flat, daha dogrusu «whipsaw») adlandirilar. ©Ominliklo
sOylomok olar ki, uzun «flat» bazarda qiymot firtinasinin
mujdacisins cevrilir.

Bir gayda olaragq giymatlor Xxatti olaraq yuxari vo ya
asag1 horokot edir. «Okiiz» trendindo giymatlor suratlo artir,
«ay1» trendinda iSa sliratlo azalir.

Trend Xotlor (trend lines) — bu bazarin uzun middatli
maksimum va minimumlarini birlagdiran diiz xattlordir. Trend
Xattinin yuxari vo asagi tomayuli arttm vo ya azalma
tendensiyasini gostarir. Trend xotti bazar doyisikliklori zamani
texniki tohlilin asas alsti hesab olunur.

Molum istigamatin harakatinin middst vo vaxtinin
giymatlondirilmasindo: qisamiiddatli  harokatin  trendi;
uzunmuddatli harokatin trendi; trendin baglangici; trendin
yetkinliyi; trendin basa catmasi.

Foaliyyat gostoron istigamotds giymatin galxib-enma
amplitudunun giymotlondirilmasinda: kursun zaif doyismasi;
kursun gucli doyismasi.

Bu U¢ giymat dinamikasini miioyyan etdikdon sonra
ominlikls aragdirdigimiz aksiyani ala vo ya sata bilorik

Qrafiklorin tipi vo onlarin qurulma qaydasmi bilon
investor ucun grafik molumatlari tohlil etmok daha asandir.

Hoar bir treyder qrafiki asagidaki konsepsiyalar asasinda
qurur: giymatlorin trenddinamikasinin - muoyyan edilmoasi;
giymatin qgeyri-trend harokati; ticarot hacminin doyisilmo
dinamikas1; giymatin doyisma grafiki.

V. Birja iqtisadi barometr kimi

Qiymotli kagizlar birjast (stock exchange, securities
bourse) gergokds sarmays bazarinin deyil, qiymatli kagizlar
bazarmin qurumudur.Ancaq bu bazarlarda alqi-satqi mévzusu
olan "Qiymatli kagizlar" deyilon aksiya va istigraz kimi dayarli
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kagizlar bilavasito iqtisadi doyar olmayib, iqtisadi dayarlori
tomsil edan sonadlordir.Qiymatli kagiz bazarlarinda alqi-satqi
edonlorin magsadi monfost oldo etmakdir.Aksiyan: satin alan
soxsin moaqgsadi divident vo ya aksiyani daha yiiksok giymoto
sataraq gazanc aldo etmokdir.

Qiymatli kagizlarin ikinci bazarinda asas yerlordon birini
fond birjast tutur. Birjanin meydana golmasinin asas
soboblorindon biri bazar minasibatlorinin inkisaf etmosi
olmusdur. ilk dofo birja anglosakson dévlstlorinde meydana
golmisdir.

Fond birjasi, miistoqil olarag, foaliyyst predmeti giymotli
kagizlar liclin zoruri soraitin yaradilmasi, onlarm bazar
giymoatlorinin muayyan edilmosi, kagizlara olan talob vo toklif
arasinda tarazlig1 oks etdiron, hamginin onlar hagqinda lazimi in-
formasiyanin yayilmasi, qiymatli kagizlar bazar istirak¢ilarmin
ylksok pesokarliq soviyyasini niimayis etdirmok iigiin sorait
yaradilmasti olan togkilatdir. Fond birjasi qapali sshmdar comiyyot
formasinda olur. Fond birjast yalniz birja tizvlori arasinda ticarati
toskil edir.

Fond birjas1 faaliyystini mivafiq icra hakimiyyati organinin
verdiyi xususi raziliq osasinda hoyata kecirir. Fond birjast
depozitari vo kliring foaliyyati istisna olmagla, digor foaliyyot
novlari ilo mosgul ola bilmoz. Fond birjasinin nizamnamasinin,
onun ticarat qaydalarinin pozulmasi v fond birjasinin digor daxili
sonadlorinin pozulmasi zamani carimoelor muoyyan edilir. Fond
birjasinin iizvlorina aid olan daxili normativ aktlar fond birjasi
torafindon onun Gzvlorinin tokliflori nozors almmagla miistoqil
muoyyonlosdirilir.

Fond birjasinin bes asas funksiyasi vardir:

1) likvidlik ehtiyaclarini qarsilamag;

2) alicilari-saticilart qiymotli kagizlarm alqi-satqisini etmok
Ucuin bir mokanda qarsilagsdirmag;

3) giymatli kagizlarin real kursunu miioyyan etmok;

4) kapitalin bir sahadan digar sahoya axmasini toamin etmok;
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5) real bazarin yaradilmasina xidmat etmak.

Fond birjasi, hamginin, birja sazislorinds istirak edacok
istirak¢ilarin hamisina eyni soviyyads molumat vermolidir. Fond
birjasinin  bir vasito¢i kim istirak etmasino baxmayarag, 0
miistariys alacagi qiymaotli kagizin golir verib-vermoyacayi barado
tominat vers bilmaz. Birja miistariys yalniz alacagi qiymatli kagiz
haqqmnda dolgun molumat vero bilor. Belsliklo, geyd etmok
lazimdir ki, birjada yalniz o sirkotlorin aksiyalari kotirovka edilir
ki, onlar listingdon ke¢mis olurlar. Birja ekspertiza qiymatini
mioyyon etmok vo qiymotli kagizi qgiymatlondirmok Ggin
giymotli kagizi ixrac edon sirkotdon auditor torafindon
yoxlanilmig miihasibat balansini, monfoot Vo zoror hesabat
sonadlarini talob eds bilar. Birja bu sanadlari aldigdan sonra bir ay
muddatinds bu sanadlorls tanis olur vo 6z rayini bildirir. Listingin
bir Gstlinliyl do ondan ibaratdir ki, listingdon kegmis sirkatlor
kredit idarslorinin etibarina sahib olurlar. Listingdon kegmis
sirkotlor miioyyan s6hroto sahib olurlar.

Birjada listingdon kegmis qiymotli kagizlar ticln sabit
bazar vardir. Investorlar portfellorindoki bu ciir aksiyalar: vo ya
istiqrazlart ¢ox qisa vaxtda nagda cevira bilorlor.Birjada
giymotlor giinlik yayimlandigina gors, investorlar qiymat
indeksini izloys va 0zlorini riske qarst qoruma imkani olds edo
bilorlar.

Birjada giymotli kagizlar alinib vo ya satilarkon investor
¢ox az bir komisyon haqqi 6dayir. Bu sabobdan do onun giymat
movzusunda aldanilmasi imkansizdir, ¢iinki alis vo ya satis
giymoati rosmon ballidir.

Listinqdon kegmis sohmlori investorlar Uglin omanatli
investisiya alatloridir.

Yeni qurulan hor hansi bir birja homon bir galigma tempi
gGstormoz, bir miiddat 6zlarini va tomsil etdiyi investisiya saholo-
rini xalga tanitmaq moachuriyystindadir. Bu tanitma yavas-yavas
gercoklosdikca birjaya qarsi xalqda bir giivon yaranmaga baslayir.
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Faaliyyato ke¢ma (manipulation) artan baglihgm yetorli bir
Soviyyays c¢ixmast ilo birjada ilk amaliyyatlar gorulur. Lakin
bunlarin miqdart azdir, birjada investisiya qoyanlar zamanla
gazancli ¢ixdiglarimi vo investisiyalarin uzun muddotds digor
alotlordon daha verimli oldugunu gordiikco yatirimlarmi artirirlar.
Buna paralel olaraq giymotlor yliksaslmoys baslayir. Qiymatlorin
ylksalmasilo isa har kas qazanir. Talob bir az daha artir. Birjada
monfaatolda edildiyini géron vo duyan har kos birjaya qagmaga
baslayur.

Panikanin baglamasi ilo 6nca giymotlor surotlo asagi diisiir.
Daha sonra, alici olmadig tigiin is hocmi do azalir. Azalma no
godor davam edir?

Qiymoat vo is hacmindoki azalma baslangic ndgtays gador
azalmaz vo bu négtadon az vo ya ¢ox ola bilor. Homin néqtads
bazarda giymotlor sabitlogirmi? Tobiidir ki, yox. Xatirladilan on
kritik nogtods dartisma baglayir vo saticilar artiq satmaqdan ol
gokirlor. Beloliklo, yeni bir toklif-tolob tarazligi meydana ¢ixir vo
giymatlor sabitlogir.Bazar bu tocribodon zoror goriir. Artiq
sohmloarin sonsuzadak yilksalmoyacayi va diisarkan do sifira gador
enmoayacayi Oyronilmisdir.

Birjalar yalniz iqtisadi hoyati deyil, biitiin sosial siyasatin
barometridir. Iqgtisadi olaylar, faktorlar va gostericilor godor, hotta
onlardan daha gox sosial-siyasot vo sosial-psixoloji doyismaolor
birjaya tosir edir.

V1. Maliyyas bazarinda investisiya riskinin
giymatlondirilmasi

Bazar iqtisadiyyatinda investisiya qoyulusunun miixtalif
imkanlart movcuddur. Hiiquqi vo fiziki soxslorin kapital
qgoyulusunun segilmoasi zamani on oasas Kriteriyalardan Dbiri
investisiya riskinin giymatlondirilmasidir.
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Qiymotli kagizlarla amaliyyatlar homiso risklo bagh
oldugundan riskin asas novlorina asagidakilari aid etmok olar:
sistematik risk — makro saviyyads risk; geyri-sistematik risk —
makro vo ya giymatli kagizlarla bagli biitiin n6v risklorin
ahongi.

Sistematik risk 6lkods vo diinyada bas veran Umumi
igtisadi vo siyasi Vvoziyyat, resurslarin qiymotinin artimi,
maliyya aktivlorinin imumbazar giymatlorinin asagi diismosi
ilo bagli olan riskdir. Sistematik risk kateqoriyasina asa-
gidakilar aid edilir: Valyuta riski; Faiz riski; Umumbazar
giymatlorinin asagi diismasi va inflyasiya riski.

Qeyri-sistematik  risk — konkret giymotli kagiz
emitentinin maliyyo vaziyysti ilo baghdir. Qeyri-sistematik
risk kateqoriyasma likvidlik, sahovi, kommersiya vo maliyys
risklori aid edilir.

Likvidlik riski — qiymatli kagizlarin  bazardaki
realizasiyas1 zamam gecikmolorlo bagl olur. Investor hor
zaman amin olmalhdir ki, o, 6z qiymetli kagizin1 sata biler vo
0z kapitalini1 nagd pula g¢evira bilor.

Sahavi risk - igtisadiyyatin saholorindoki doyisikliklorlo
bagli kommersiya riski qiymotli kagizlar bazar1 istirakg¢ilarinin
konkret faaliyyati naticasinda golir oaldo edilmasi vo ya zoror
olmas1 ilo bagli olur. Kommersiya riskinin osas faktorlar
asagidakilardir:

1) alicihq qabiliyyatinin saviyyssi, emitentin maliyyo
sabitliyi, idaraetmo keyfiyyati;

2) investorda kifayat godor informasiyanin olmasi.

Maliyys riski — qiymatli kagiz emitentinin galirsizlik vo
iflasa ugramaqla bagl zoror riskidir. Umumilikdo maliyys
riskinin iqtisadi vo siyasi geyri-mioyyonliyi asagidaki kimi
xarakterizo edilo bilor: komiyyat Uzro risk: asagi, orta va
yuxart; ehtimal olunma Uzro risk — goalirin bir hissasinin
itirilmasi Gzra;  kritik risk — bu zaman golir tamamilo itirilir vo
xarclorin yerini doldurmaq zoruriyyati yaranir: katastrofik risk
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— omlakin tamamils itirilmasi; obyektlor tizra risk — sahibkarin,
mUassisonin, bankin, sigorta sirkatinin riski; foaliyyst névi
uzro risk — istehsal, vasitogi, ticarot, noagliyyat, sigorta,
mihasibat vo digor foaliyyat novlorinin risklori; iqgtisadi
mahiyyati Uzro risk; xarakter tzra risk — amoaliyyati inflyasiya,
kredit, faiz, valyuta amaliyyati riski bii vo ya digar mioyyan
omoaliyyatlarin hayata kegirilmasi metodunun diizgun segilmasi
ilo baglidir. Bu nov risklara menecerlarin risklori aid edilir.

Inflyasiya riski inflyasiyanin doqiq prognozlasdirma
doracasi vo onun maliyys tosorrifat foaliyystinin noticasine
tosir etmosi ilo mioyyan edilir. Kredit riskino kreditin
6danilmamasi va faizlorin ddanilmamasi riski kimi baxilir.

Investisiya riski - korporativ giymetli kagizlar bazarinda
investisiya riski maliyya riskinin mixtalifliyi ilo bagli olur.
Investisiya riskinin iki ndvii var: diferensial vo geyri-
diferensial risk. Investisiya riskinin soviyyasi siyasi, iqtisadi,
sosial, ekoloji, kriminal voziyystdon asili olur.

Investisiya riskinin giymatlondirms metodu.Qiymotli
kagizlar bazarinda investisiya riskinin qiymatlondirilmasi
metodlart miixtalifdir.Eyni zamanda muixtalif giymotli kagiz-
larin investisiya gtivanliyini tahlil etmok va investisiya riskini
giymatlondirmok (ctin  Umumi bir metod yoxdur (statistik
tohlil, faktor tohlili, ekspertlorin giymatlondirilmasi metodu).

Statistik tohlildo riskin saviyyasi iki kriteriya ilo 6lgulur:
Orta gozlonilon shomiyyatli (dispersiya) va toraddudli (varia-
siya).

Maliyys riskinin giymatlondirilmasinds digar analitik
metodlardan da genis istifado edilir.Bunlar arasinda on genis
yayilan1 maliyya riskinin faktor tohlilidir.Faaliyyat aktivliyinin
omsali, maliyya sabitliyi vo muflislonma ehtimalinin miiayyan
edilmasi nozardo tutulur.

Son zamanlar ekspertlorin giymotlondirmo metodu da
daha aktiv olaraq istifado edilir.Risk saviyyasinin mixtolif
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muqayisoedici xarakterlori tortib edilir, reytinglor mioyyan
edilir vo ekspertlorin icmal1 hazirlanir.

Maliyya riskinin giymatlondirma metodlarindan biri
igtisadi-riyazi modellosdirma metodudur.Bu zaman diizgln
model secilmasi boyuk shomiyyat kasb edir.Bu model Gmumi
konkret voaziyysti prognozlasdirmaga vo maliyys riski
ehtimalin1 giymotlondirmays imkan verir.

Mihim  perspektiviordon  biri  do  sosial-igtisadi
eksperiment modelidir. O, tipik maliyys vaziyystlorinin ayri-
ayr1 eksperimentloarinin hayata kecirilmasini nozardo tutur.

Praktikada maliyys riskinin giymotlondirilmasi zamani
analogiya metodundan daha genis istifado edilir.Analogiya
metodu asasinda ¢ox sayda miiassisalorin maliyys strategiyasi
Vo taktikasi qurulur.

Sistematik risk fundamental metodun kdmoayi ilo bazar
voziyyatini kifayst godor doqiq prognozlagdirir. Konyuktura-
nin tohlili hom bazarin cari voziyysti, hom ds onun inkisafinin
prognozlagdirilmasini izlayir.Fundamental metod uzunmuddatli
prognozlagdirma zamani istfado edilir vo makroiqtisadi
gostaricilora asaslanir.

Investisiya riskinin idarsetms metodlari.Diinyada
investisiya riskinin azaldilmasi moqsadilo praktiki foaliyyot
hoyata kecirilir. Riskin idara olunmasimnin metodiki bazasi
sistem tohlili hesab edilir. Investisiya layihasino tesir edon real
faktorlar muoyyan edilir.

Investisiya qorarmin diizgiin gobul olunmasi {iciin
igtisadi, sosial, ekoloji masalolor vo dbvlot idaragiliyinin
aspektlori tam vo hartorofli informasiya tolob edir. Bu
informasiya investorlarin ¢oxu ii¢iin miimkiindiir. Burada osas
maliyya riskinin saviyyasinin doagiq qiymatlondirilmasidir.
Sigorta sirkotlori riskin giymotlondiril-masinds ekspertlorin
maliyys riskinin saviyyesini pesokarcasina qiymatlondirir.
Korporativ giymotli kagizlar bazarinda riskin azaldilmasi onun
is faaliyyatinin diizgiin toskil olunmasindan da ¢ox asili olur.
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Movzu 6. Dunya maliyya bazari

“Diinya maliyyo bazar1 anlayisi”, onun novlari vo
xususiyyatlori. Dilnya maliyys bazarinin institutsional
qurulusu. Beynalxalq maliyys-kredit institutu. Dinya maliyys
morkozlori, onlarin  yaranmasi  sortlori  vo  dinya
iqtisadiyyatinda rolu. Beynolxalq kapital axin1 vo avrobazarlar.

Diinya valyuta bazari: funksiyalari, istirakcilari, sazis
texnologiyasi, dinamiki gostoricilori. Avrovalyuta bazari:
yaranmast sabablori, inkisaf amillori, qurulusu, istirak¢ilari,
amoaliyyat novlori.

Avronot bazari: yaranmasi sobablori, inkigaf amillori.
Bazarin miqyasi vo dinamikasi. Avronotlarin novlari: muasir
inkisaf meyllori. Avroistiqrazlar bazari: rolu, funksiyalari,
istirak¢ilary, qurulusu. Avroistiqrazlar bazarinin igkisafinin
muasir meyllori. Avrosshmlor bazari. Avroveksellor bazari.

Beynolxalq kapital horokatlori. Beynolxalg maliyys
omaliyyatinin osas moqsadi. Beynolxalq kapital ixraci. Pul
bazarlarindaki islomlor.Beynolxalq Kapital bazarinda islomlor.
Beynolxalq kredit bazari.  Avrodollar bazari. Beynolxalq
maliyys bazarlarinin strukturu beynalxalq pul bazar1 vo kapital
horokatlori ~ sisteminin  birge tosiri altinda formalasir.
Beynolxalq finans axinlarinin mogsadi.

Beynolxalg maliyys bazarlarinin strukturuna tasir
edon amillor:umumi makroigdisadi durum;faiz hadlorinds vo
valyuta kurslarinda dalgalanma; pul vo kapital bazarlarinin
islomosini nizamlayan qaydalarin tonzimlomo formalari;
texnoloji durum; beynalxalq iqtisadiyatin tomallorini muoyyan
edon real sektor. Qisamiiddatli maliyya alstlorinin omaliyyat
gordlyl bazarlar — «beynolxalq pul bazarlari» va onun
torkibinds «valyuta bazarlari» vo «Avrobazarlar». Uzunmid-
dotli fond axmlarinin yer aldigi bazarlara iso «beynolxalq
kapital bazarlar» vo onun torkibindo «beynolxalg kredit
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bazarlar» vo «beynolxalq istiqraz bazarlari» vo «beynalxalq
Sohm bazarlariy.

Avro bazarlarda borclanma imkanlarina tosir edon
amil: Kredit doayarliliyi vo kreditin maya doyari. Bir sirkatin
kredit doyarliliyini - sirkotin maliyys  vaziyyatinin tohlili
sonucunda miisyyan etmoak olar.

Olkanin kredit doyarliliyino miisbat yonds tosir edon
amillor: Olkenin inkisaf vo ya borc 6doma yetonayi yiiksok
(neft ixrac edon Olkalor kimi) inkisaf yolunda olan bir 6lka
olmasi; Tadiys balansinin kasir vermoamasi va kasirlorin mitlog
Vo ya nisbi doyarinin zaman iginds azalmasi; Olkenin tomol
igtisadi gostoricilorinin misbat inkisafi (inflyasiyanin diismasi,
pul toklifinin nozaratsiz sokilds artmamasi, real milli galir va
sektorlarin bdyiimo tempi); Olkonin xarico agiqlig1 (qanunve-
ricilik, igtisadi vo finans minasibatlori baximidan 6lkanin
dinya 6lkalori ilo integrasiya doracasi); Olkonin 6z gaynaqlari
ilo borc garsilama nisbatinin artmasi; Daha 6nco Avrobazarlar
va digar beynalxalqg finans gaynaglarindan alinan borclarin asas
pul vo faiz 6domolorinin zamaninda vo fasilosiz yerino
yetirilmasi.

Kreditin maya doayarina tosir edon amillor: kreditin
banklararas1 vo olava (spread) faiz doracasi, komisyon, pul
vahidi va kreditin togkili masalaloridir.

London banklararasi faiz dorocosi- LIBOR
Beynolxalq kapital bazarlari- kredit, istigraz vo sohm bazarlart.
Beynolxalq ticarotin  kreditlosdirilmasinds istifado olunan
alatlor(veksel vo bank gobulu, faktoring, forfating, sonat
diskontu, qisamuddotli bank kreditlori, beynalxalq lizing,
igtisadi vo Siyasi risk sigortasidir).

Avroistiqraz  bazarlari.Beynolxalqg sohm ixrac1 va
satisl1.

Beynonlaxlg maliyys moarkazi statusuna sahibolunmag
Uclin tolob olunan sort:iqtisadi sorbostlik;Daxili igtisadiyyatin
glic gOstaricisi sayilan milli pul vahidinin sabitliyi, hamginin
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xarici investorlarin etibarligini tomin edon finans sisteminin
tominathh  olmasi;Finans  alatlorinin  samaraliliyi;Aktiv,
coxsaxali va horokatli finans bazari, yani kreditor vo debtorlara
genis imkanlar yaradilmasi;Xoboarlosmo sisteminds yiksok
texnologiya imkanlarindan istifads edilmasi;Finans sisteminds
tohsil vo insan glcunin saviyyssi;Xarici investorlarin calb
edilmasi movuzusunda gorakli huqugi vo sosial soraitin
yaradilmas1 imkanlart.

Beynolxalq birjalarin tosnifati. Super birjalar( Nyu-
York birjasi,Evronext birjasi, Tokio birjast vo London birjast).
Boyik birjalar vo Kigik birjalar.

DUNYA QIZIL BAZARI

Dinya qizil bazarinin transformasiyasi. Qiymatli
metalin demonetizasiyasi. Dilinyada qizil industriasi. Dinya
qgizil bazarinda toklif. Ddunya gizil bazarinin muasir rolu vo
strukturu. Dunya qizil  ticarati Uzro osas  markazlorin
foaliyyatinin tohlili. Dovlot ehtiyatlarindan qizil satisinin sobab
Vo naticalari. Diinya bazarinda gizilin ~ giymotinin meyarlari
Vo “kagiz qizilin” birja satisinin togkili. Dinya qizil bazarinin
inkisafinda on yeni morholo vo perspektivlor. Dinya qizil
bazarinin inkisafinda on yeni morhalo. Azorbaycan gizil
istehsalgisi  vo ixracatgisina c¢evrilmanin prioritetlori  vo
perspektivlor.

Movzu 15. Azarbaycan Respublikasinda maliyya bazarimin
inkisaf proqraminin maqsad va vazifalari

“2011-2020-ci illordo Azorbaycan Respublikasinda
giymatli kagizlar bazarinin inkisafi” Dovlet Programinin
mogqsadi. Miiasir, beynolxalq standartlara uygun,
iqtisadiyyata genis kapitalizasiya imkanlar1 toqdim edon vo
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risklorin etibarli idara edilmosini tomin edon, yiiksok somaors ilo
foaliyyot gostoron qiymatli kagizlar bazarmin formalagdirilmasi
problemlori.

Qiymotli kagizlar bazarinin tonzimlonmosi mexanizm-
lorinin gabaqcil beynalxalq tocriibaye uygun tokmillogdirilmasi.
giymotli kagizlar bazarinin institusional inkisaf soviyyasinin
yiiksaldilmasi istigamatlori. 6lke iqtisadiyyatinda kapitallasma
doracasinin  yiiksoldilmasi maosalalari. iqtisadi layiholorin
maliyyslosdirilmosindo qiymatli kagizlar bazari vasitasilo colb
olunan geyri-inflyasiya monsoli investisiya vasaitlorindon
istifadonin geniglondirilmasi. iqtisadi subyektlorin vo ohalinin
yigimlarinin  fond bazarinda somorali yerlosdirilmasi {igiin
investisiyalarin qorundugu va risklorin etibarli idars olundugu
miivafiq soraitin yaradilmasi. Olkonin qiymsotli kagizlar
bazarinin todricon beynolxalq kapital bazarlarina inteqrasiya
olunmasi ii¢lin miivafiq soraitin formalasdirilmasi.

Interaktiv masgalonin kecirmos qaydasi

Maliyys bazarlari {izro interaktiv.  mosgalolorin
kecirilmasinin asas formasini proqramda gostorilon aktual
problemlarin mizakirasi, hamginin maliyys bazarlarimin tohlili
Vo prognozlasdirilmasi toskil edir.

Interaktiv.  masgololorin  hazirligt vo toskili {igiin
kafedranin saytinin imkanlarindan (internet adres-), homginin
tohlil saytlarindan istifado etmok olar.
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Interaktiv masgalalarin mazmunu

Movzu

Saatlar

Maliyys bazar1: tobioati, tokamli, tosnifati

2

Kredit bazari

Qiymotli kagizlar bazari

Valyuta bazari

Diinya maliyys bazari

Masgoalonin kegirilmasi formasi

Mizakiralar

Kompyuter simulyasiyasi(laboratoriya tocriibasi)

Interaktiv mihaziralor

Isgiizar oyunlar

Roagabatli situasiyalarin, masalalarin
aragdirilmasi(auditoruya isi)

NINNINININIAINEIN

Qrupla muzakira(musahibo)

N

Todgiqgat layihasi

N

Tolabalorin - tadgigat layihasi  iglarinin
naticalarinin mizakirasi

N

Ali  moktobdo vo vya ali moktoblorarasi
telekonfranslarda istirak

33




Sabrast islarin taskili

Fannin dyranilmasinda talabalarin sarbast iglarinin asas

moqsadi- mihaziro zamani oldo edilon noazari biliklori
mdohkamlondirmak, hamginin maliyys bazarinin problemlaring
dair molumatlarin axtarisi va tohlili bacarigini formalasdirmag.

“Maliyya bazar1” foanninin Oyroanilmasi prosesinds

tolobalorin sorbast islori 6ziinds birlogdirir:

kurs lizrs asas va olava adobiyyatin dyranilmasi;
kompyuterdo tolim programlar1 vo digor internet
resurslart ilo is;

praktiki va interaktiv maggalalors hazirliq;

todgiqgat layihs islorini hoyata kegirmok;

todgiqat layihasinin midafissine hazirliq;

daha c¢atin masalalor Uzra fordi maslshatlogsma Ggiin
muraciat;

kompyuterls testlosmays hazirliq;

imtahana hazirhgq.

Tolobolorin sorbast isino dors vaxtinin 76 saati ayrilir.

34



Sarbast islarin vaxt bolgusu (saatlar)

Sarbast isin novii

Musllimin istirak ilo Musllimin istiraki olmadan
Talim kurs
rograml Uizra asas Imta-
prog L 22 hanave | Umu
ar1 vo . Kom- praktiki va | vo alave - -
- Fardi N : tadgigat mi
talim- Maslo- pyuterlo | masgalalor | adabiyya laviha
Mdovzu metodiki testlogsmo 3 hazirhq tin ay
hatlas- . - isina
kompleks dyranilm
Ioi ma . hazirhq
3 is asi
1.Maliyys bazart:
tobioti, tokamuli, 2 1 - - 3 3 9
tosnifati
2.Kredit bazari 4 - 4 - - 2 10
3-Qiymatli 4 1 3 - - 2 10
kagizlar bazar
4.Valyuta bazari 4 1 - - 3 2 10
5.Maliyya
bazarinin 4 - - 4 - 2 10
tonzimlonmoasi
6.Diinya maliyys ) 1 ) ) 8 3 12
bazari
7 Miasir goraitdo
maliyys bazrinin
inkigafinin asas
problemlori, ) 1 ) 4 ! 8 15
meyllari va
xususiyyatlori
Yekun 18 5 7 8 21 17 76
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8. Fannin Oyranilmasinin taskili iizra muallima
metodiki tovsiyalar

“Maliyya bazar1” fonninin 6yronilmasi prosesi tematik
plana uygun olaraq miihaziro masgalolorinin aparilmasini
Ozundo birlogdirir. Miihaziro materiallarimin izah edilmasi
zamant miiallimloro  PowerPoint proqraminda hazirlanmis
togdimatlardan, muihaziro mdvzusuna aid videomaterial
fragmentlarindan istifado etmok tovsiys olunur.

Maliyys bazar1 lizro praktiki maggalolorin kegirilmasinin
osas novili kimi seminarlar ¢ixis edir, hansinda ki, miivafiq
problemo dair tolobolorin ismariclari, hesabatlar1 vo elmi
islorina hazirhiq vo muzakirs onlarin miizakirasi tatbiq olunur.
Homgcinin tolobalorlo doyirmi masalar, muzakiralor, elmi
konfranslar va digor auditoriya iglori kegirmok olar. Interaktiv
mosgalolorin aparilmast zamani tokco maliyys bazarlarinin
mizakiro vo tohlili deyil homg¢inin asagidaki formalardan da
istifada etmok olar:

- movzunun  mixtalif  masalolori  Gzro  tolobalarin
togdimatlarinin hazirlanmasi vo miizakirasi;

- maariflondirici resurslarinin yaradilmasi: kafedranin
maariflondirici arxivi (motn vo videomaterial, tematiki
bibliografiya, referat formalari1 va S.);

- tolabalorin elmi konfranslarinin tagkili va S.

Interaktiv moggalalorin hazirligr va toskili {igtin kafedranin
saytinin imkanlarindan (internet adres-), hamginin tohlil
saytlarindan istifado etmok tovsiys olunur.

Qiyabi tohsil formasinda tolim muddoatinin ¢ox hissasi
fonnin sarbast Oyronilmasini toskil etdiyindon mduollimlora
tolobalarin sarbast islorini hazirlamasma va teskiline xUsusi
digget ayirmaq vo korporativ. maariflondirici resusrlar
institutunda yaradilmis movcud imkanlar1 onlara agmaq
tovsiyya olunur: elektron kitabxana, kompyuter tolim
programlari, elektron tolim resurslar1 va S.
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9. Fannin talim-metodiki vo malumatla tomin olunmasi
Metodiki-tadris kursunun tomin edilmasi.

Fonnin dyranilmasi prosesinds materillarin verilmasi Uzra
klassik auditoria metodundan istifade olunur: muhaziralor
(problemli suallarin izahati), seminar moasgaloalori (mdévzunun
muzakirali mosolarina baxis), praktiki mosgale-isguizar oyun,
kollokvium, testlor, case.lor, hamcinin talobalorin adobiyyat vo
normativ-hiiqugi sonadloro asason sarboast islori. Sorbast isloro
daxildir:  kitabxana vo internet resurslarindan  elmi
molumatlarin axtarigi, elmi molumatlarin islonmasi, statistik
gostaricilorin toplanmasi v islonib hazirlanmasi.
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Elektron resurslar:

Fannin dyranilmasinin va mivaffaqiyyat daracalarinin
yoxlanilmasinina dair attestasiyanin taskili.

Imtahan sessiyasinin toskili vo kecirilmosi qaydalari
Imtahanlarin gedisi vo toskili «Ali tohsil miiossisalorindo kredit
sistemi ilo todrisin togkili barodo niimunovi Osasnamo» vo
«Kredit sistemi ilo tohsil alan tolobslorin fonlor {izro
imtahanlar1 haqqinda ©sasnamaylorls tonzimlonir.

Tolobonin fonn iizro toplaya bilocoyi balin maksimum
miqdar1 100-o barabordir. Bu ballarin yaris1 semestr arzindoki
foaliyyoto, digor yaris1 iso imtahanin noticolorino goro
toplanir.Ballarin ~ maksimum  miqdart  asagidaki  kimi
miioyyonlogdirilir: 50 bal imtahanin naticesino goéra; - 10 bal
dorsloro davamiyyatine goro; 10 bal tolobonin sorbost isino
gora; 20 bal seminar (mosgoalo) vo ya laboratoriya dorslorinin
naticalorine gora;(Eyni fondon hom seminar (mosgala) hom do
laboratoriya dorslori nozarde tutulduguhalda onlarin har birina
10 bal ayrilir). 10 bal kurs isinin hazirlanmasina vo
midafiosino goro; (Fonn iizro kurs isi (layihosi) nozordo
tutulmayibsa, ona ayrilan 10 bal seminar(mosgolo) vo ya
laboratoriya dorslorina slava olunur. Ogar fonnin tadrisi yalniz
mithazirs, seminar (mosgolo) soklindo nozords tutularsa
buzaman davamiyyoto vo sorbost iso ayrilmig ballar istisna

olmaqla qalan 30 bal todrisin bu ndvgostoriciloring gors
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hesablanir. Qrup curnalinda dorsds istirak etmoyon tolobolors
homin saata «q/b» sorgulara cavabveronloro miivafiq «bal»
dorsdo istirak edon lakin qiymot almayanlara iso «i/e»
yazilmalidir. Konkret fonn iizro semestr orzindo toplanmis
balin yekun miqdarima goro tolobolorinbiliyi asagidaki kimi
qiymatlondirilir: - 51 baldan asag1 - «qeyri-kafi».

Imtahana goro ballarin yigilmas: Imtahanda qazanilan
ballarin maksimum miqdar1 50-dir. Imtahan biletina bir qayda
olaraq fonni ohato edon 5 sual daxil edilir.imtahanin giymat
meyarlar1 asagidakilardir:

- 10 bal - tolaba kegilmis materiali dorindon basa diisiir,
cavabi doqiq va hortoroflidir.

- 9 bal - tolobo kegilmis materiali tam basa diisiir, cavabi
doaqiqdir vo mévzunun mozmununu aga bilir.

- 8 bal - tolobs cavabinda timumi xarakterli bozi qiisurlara
yol verir;

- 7 bal - tolobs keg¢ilmis materiali yaxsi basa diisiir, lakin
nazari cohatdon bazimasalalari asaslandira bilmir;

- 6 bal - tolobonin cavabi asason diizgiindiir;

- 5 bal - tolobanin cavabinda ¢atismazliglar var, mévzunu
tam ohato edo bilmir;

- 4 bal - tolobonin cavabi qisman dogrudur, lakin mévzunu
izah edorkon bazi sshvlors yol verir;

- 3 bal - tolobonin mdvzudan xobori var, lakin fikrini
osaslandirmagi bacarmur;

- 1-2 bal - talobonin mévzudan qismon xabari var ;

- 0 bal - suala cavab yoxdur.
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Talobonin imtahandan topladigi balin miqdar1 17-don az
olmamalidir. ©ks toqdirdatolobonin imtahan gostoricilori se-
mestr orzindo todris foaliyyati naticasindo topladigi bala oslavo
olunmur.

Toloboyo fonlor 1iizro sorbost iso goro ballarin
miloyyonlosdirilmosi

Ayri-ayr1 fonlor iizro toloboys sorbost iso goro verilon
balinin maksimum haddi 10-dur.

Toloboys fonn iizro semestr orzindo 10 sorbast is tapsirig
verilir. Sorbast iglorin tapsiriglart miixtalif formada (miihazira
movzulart {izro problem vo praktiki xarakterli tapsiriglar,
masalo, misallar va s.) ola bilor. Homin tapsiriglar fonni todris
edon miiollim torafindon miioyyonlosdirilir. Hor bir tapsirigin
yerina yetirilmasi 1 balla qiymotlondirilir.

Kollokviumda istiraketmayan toloboys «O» sifir bal yazilir.
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