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1. Fonnin maqsad va vazifalari.

Fonnin moqsadi: maliyyo bazarlari haqqinda fundamental biliklorin
genislondirilmasi vo dorinlosdirilmosi, maliyys bazarinin faaliyyst sahasindo
sistemli yanagsmanin formalasdirilmasi.

Fannin vazifolori:

=  Maliyys bazarmin novlarinin, strukturunun, alstlorinin 6yronilmasi, milli vo
beynalxalq soaviyyada bazarin istirak¢ilarinin garsiligh tohlili;

=  Maliyys bazarinin xiisusiyyatlorinin va prinsiplorinin aydinlasdirilmasi;

*= Maliyys bazarinda miimkiin risklorin gqiymotlondirilmasi vo onlarin idare
edilmasi strategiyasi;

= Maliyys bazarlarinin dovlot tonzimlomosinin vo Oziinii tonzimlomo
sisteminin tadqiqati;

= Diinya maliyya bazari togkilatlarinin xiisusiyyatlorine baxilmasi.

2. 9sas tahsil programinin sturkturunda fonnin yeri.

“Maliyya bazarlar” fonni baza kurslarindan biridir vo iqtisadi dovrii fonlora
daxil edilir.

“Maliyys bazarlar1” fonni- ali tohsilin baza fonlarindan biridir, o toskilatlarin
vo maliyya bazarlarinin inkisafinin asasini togkil edon nazari va tacriibi masalalori
oyranir.

“Maliyys bazarlar” fonninin Oyronilmasi “Pul, kredit, banklar”, “Qiymatli
kagizlar bazarn”, “Iqtisadi nozeriyye”, “Diinya iqtisadiyyat1” carcivasinda

bakalavrlarin alda etdiklori biliklora asaslanmaliir.



3. Fonnin istifadasinin naticalaring talab.
Maliyya bazarlar1” fonninin Oyronilmasi prosesi magistrlarda a.agidaki
biliklorin formalasdirilmasin istigamatlonib:

- diistinco madaniyyating, natico ¢ixartma bacarigina, informaiyani tohlil etmo
vo qavrayisa, hodof qoymaq vo ona nail olmaq liclin secim yollarina
yiyalonmak;

- diinyagoriisii, sosial vo soxsi mona ifado edon iqtisadi problemlari anlamaq
va tohlil etmak bacarigt;

- tarixi prosesin harokatverici qiivvalarini vo ganunauygunluqlarini, iqtisadi
tarixin hadiso vo proseslarini, beynalxalq maliyys bazarinda 6z 6lkasinin
yeri vo rolunu anlamaq bacanigi;

- comiyyatdo bas veron sosial ohomiyyatli problemlori vo proseslori tohlil
etma va galacokds onlarin inkisafinin miimiikiinliiyiiniin prognozlasdirilmasi
bacargi;

- Oziinii inkisaf, ixtisasini va vardisini tokmillogsdirma bacarigi;

- miixtalif molumatlarla isloma bacarigi;

- yeni elm va biliklara yiyalonmak iiciin tokisalti yanasma bacarig;

Fonnin 6yronilmasi naticasinda taloba:

A) bilmalidir:

- bazar igtisadiyyatinin inkisafina maliyys bazarinin yerti;

- maliyys bazariin mahiyyati;

- miasir dovrde kredit, valyuta vo fond bazarlarimin bir birine qarsiligh
tosirinin xiisusiyyatlori vo asas novlari.

B) bacarmalidir:



maliyys bazarinin inkisaf tendensiyalarin agkara ¢ixarmaq vo uygun sokildo
sorh etmok;

maliyyo bazarlarinda omaliyyatlarin icrasinda gorarlarin gqabul edilmasi {iciin
lazzim olan molumatlarin sorbast sokildo axtarisi, sec¢ilmosi vo tohlilini
hayata ke¢irmok;

maliyyo bazarinin nizamlanmis faaliyyatine, qanunvericilik vo hiiquqi-
normativ aktlar sistemina 9saslanmag

maliyyo bazarinin voziyyatino asason analitik tadqgiqatlarin naticoloring sorh

vermoyi bacarmag.

C) yiyalonmalidir:

igtisadi tadqiqatlarin metodologiyasina;

miiasir metodlarla iqtisadi hadiso vo proseslorin toplanmasi, emali vo
tohliling;

iqtisadi gostaricilorin komakliyi ilo maliyys bazarinin voziyyatinin tohlilinin
metod vo texnikalarina;

igtisadi masalalorin halli iiclin miiasir texnologiyalar vo qorarlarin gobul

edilmasina.

4. Fonn iizrs biliyin giymotlondirilmasi meyarlari.

“Maliyys bazan” fonni iizro biliyin araliq vo sorhad yoxlanmasinin asas

novlari:

miihaziralarin, tacriibalarin va interaktiv masgaloalarin kecirilmasi;
seminar va interakriv mosgalalords is;

tadqgiqat layihasinin yerina yetirilmasi;

todqgiqat layihasinin miidafiasi;

kompyuterls sinagq;

imtahan.



I. Fonnin mazmunu

«MUASIR MALIYY®O —KREDIT INSITUTLARININ

FOALIYYOT ISTIQAMSTLORI»

FONNININ SAAT SOBOKOSI
Movzular Auditoriya darslori
Ne Miihazirs Mosgolo
1 | Maliyys bazarlart: tobiati, tokamiilii vo 2 2
tosnifati
2 | Qiymatli kagizlar bazar 2 2
3 | Maliyyo bazarinin asas alotlori: aksiyalar vo 2 2
istigrazlarin timumi xarakteristikasi
4 | Kredit bazar
5 | Valyuta bazari 2 2
6 | Sigorta bazari 2 2
7 | Maliyys bazarinin tonzimlonmasi 2 2
8 | Maliyys bazarinin investisiya imkanlarinin 2 2
fundamental vo texniki tohlil
9 | Birja igtisadi barometr kimi 2 2
10 | Maliyys bazarinda investisiya riskinin 2 2
qiymotlondirilmasi
11 | Diinya maliyys bazar1 2 2
12 | Beynolxalq maliyys bazarlari 2 2
13 | Diinya qizil bazari 2 2
14 | portfel menecmenti vo dividend siyasati 2 2
15 | Azoarbaycan Respublikasinda maliyys bazarinin 2 2

inkisaf programinin moagsad va vozifalori

Comi




Movzu 1. Maliyys bazarlar:: tobiati, tokamiilii vo tosnifati

Maliyys bazari anlayisi, iqtisadiyyatda rolu vo funksiyalari. Maliyya
bazarlarinin  modellori. Maliyys bazarinin  Azorbaycan modeli. Maliyya
bazarlarinin noazoriyyesi. Maliyys bazarlarimin tosnifati. Pul bazari vo kapital
bazari. Valyuta bazari. Toromo bazarlar. Borcun maliyyslosdirilmasi bazari.
Birbasa vo dolayr maliyyolosdirmo bazari. Qiymotli kagizlar bazari. Kredit
bazari.Sigorta bazari.

Maliyya vasitogilorinin mahiyyati vo rolu. Maliyys vasitogilorinin novlori.
Universal vo ixtisaslasdirilmis maliyya vasitocilori, depozitar vo geyri-depozitar
toskilatlar. Maliyys vasitocilorinin nozariyyosi.

Maliyya bazarinin alotlori, onlarin ndvlori, miigayisali xaraktertistikasi.

Maliyys bazarmin infrasturkturu.

Movzu 2. Qiymotli kagizlar bazari

“Qiymotli kagizlar bazar” haqqinda fundamental anlayiglar. Borc va
kapital qiymatli kagizlar bazarinin alotlori. Maliyys aloti kimi giymatli kagizlarin
xarakteristikasi. Fond bazarinin qurulusu. Fond birjasi: yaranma formasi, foaliyyat
prinsiplori, maliyyo bazarinda rolu. Birja ticarotinin hoyata Kkecirilmasi
texnologiyasi. Birja sazislorinin novlori: nagd vo miiddatli. Birja ticarstinin
infrastrukturu. Birjadankonar bazar. Birjadankonar sazislorin hoyata kecirilmasinin
texnologiyasi.

Qiymothi kagizlar bazarmin funksiyalari: timumi bazar vo xiisusi funksiyalar.
Umumi qiymatli kagizlar bazar fiinksiyalari: Kommersiya funksiyasi - bazarda
goriilon omoliyyatlardan galir olda etmok funksiyasi; Qiymoat funksiyasi;informasiya
funksiyast - bazarin ticarst obyektlori vo onun istirak¢ilart hagqinda olan bazar
molumatlarimin bazar istirak¢ilan ticiin hazirlanmasi ve catdirilmasi; Tonzimlayici
funksiya bazarda ticarat vo istirak etmok iiclin qayda-ganunlar yaradir, istirakcilar
arasinda miibahisalori hall edon nozarot organlarin1 vo yaxud da idars organlarim
toskil edir.

Qiymatli kagizlar bazarinin xiisusi fiinksiyalari:Yenidon bolgii, Qiymat vo



maliyya risklorinin sigortas: funksiyas.

Qiymotli kagizlar bazarmin strukturu. Ikinci bazarmn torkibi: birja; geyri-birja
bazari; liglincii bazar vo dordiincii bazar.

Fond birjas1 - ikinci bazarm on vacib elementlori kimi. Qeyri-birja bazar
avtomatlagdirilmis sokildo foaliyyat gostorir ki, bu da alicilara vo saticilara gqiymotli
kagizlarin cari giymetlorini izlomok imkani verir. Uciincii bazar geyri-birja bazaridir
ki, burada qiymatli kagizlarin alqi-satqist vasitagilor torofindon geydiyyata alinaraq
yilksok komisyon maoblogi tolob olunur. Dordiincii bazar vo yaxud da
kompiiterlosdirilmis bazar. Bazar dordiincii bazarin osasinda aksiyalarin elektron
ticarat sistemi sistemi foaliyyat gostorir.

Qiymatli kagizlar novlorino goro asagidaki bazarlara boliintirlor: Aksiya
bazarlari;istiqraz bazarlari;Veksel bazarlari; Opsiyon bazarlari; Depozit vo omanot
sertifikatlar bazari.

Emitentlora gora do qiymatli kagizlar bazarini asagidaki bazarlara bélmak olar:
soxsi qiymatli kagizlar bazar; dovloet qiymatli kagizlar bazari; beynslxalq qiymatli
kagizlar bazari.

Investorlara goro do giymotli kagizlar bazar1 asagidaki bazarlara boliiniirlor:
inistitusal investorlarin qiymatli kagizlar bazari; fordi investorlarin qiymethi kagizlar
bazari;orazi meyarina gora qiymotli kagizlar bazarimin asagidaki névlori vardir: regio-
nal; milli va global.

Qiymatli kagizlar bazari isloadilon ticarst "texnologiyasina" gors asagidaki nov-
lora boliiniirlor: Kassa bazarlari; Tocili bazarlar; Auksiyon bazarlart vo  Diler
bazarlart.

Investisiya miihiti asagidaki parametrlorlo xarakterizo edilir: potensial
investorlarin movcudlugu (dovlet, hiiquqi vo fiziki soxslor); mdvcud olan
investisiya manbalori (regiondaxili vo xarici) vo investisiyanin novlari (dasinmaz
omlak, maliyys vo geyri-maddi.

Maliyys hesabatlarinda giymatli kagizlar toyinatina gora asagidaki gaydada
tosniflosdirilir:Borc giymatli kagizlar;Dilinq amoaliyyatlan iigciin qiymatli kagizlar

va Investisiyalar.



Borc qiymatli kagizlarin alinmasinda mogsad 0donis miiddati tamamlanana
gadar saxlanilmaqla, miiayyon olunmus faiz golirlorinin slds olunmasidir.

Dilinq amaliyyatlar iiciin gqiymatli kagizlarin alinmasinda asas mogsad faiz
vo dividend golirlorinin gotiiriilmasi deyil, bu qiymotli kagizlarin alis vo satis
doyarinin arasindaki forqdon galir aldo olunmasidir.

Fond bazarlarinin inkisafinin qiymatlondirilmasi meyart kimi fond indeksi:

xarakteristikas1 vo hesablama prinsiplori. Fond bazarinin malumat infrastrukturu.
Qiymatli kagizlarin reytingi.

Azorbaycan Respublikasinda qiymotli kagizlar bazarinin istirakg¢ilari.  Azorbaycan
Respublikasinin giymotli kagizlar bazarinda asagidaki foaliyyst névlori movcuddur.broker
foaliyyati;diler foaiiyyati; qiymatli kagizlarin idara olunmasi iizro foaliyyat; depozitar foaliyyati;
qiymatli kagizlarin sahiblorinin reyestrinin aparilmasi iizro foaliyyaot; klirinq fealiyyati; fond

birjasi foaliyyati.

Azorbaycanda fond bazarmmin cari voziyyeti, qurulusunun tohlili vo

dinamikasi: komiyyat vo keyfiyyot xarakteristikasi.

MoOvzu 4. Maliyys bazarinin asas alatlori: aksiyalar vo istiqrazlarin iimumi
xarakteristikasi

Aksiya - emissiya qiymotli kagizi, sahibino SC-don divident soklindo golir oldo etmoak,
miilkiyyatino ortaq olmaq hiiququ verir. Aksiyanin qiymatinin doyarlondirilmasi. Aksiyanin
golirliliyino tosir edon osas amillor:divident Odaonislorinin komiyyati (xalis golirdon tdroma
komiyyat vo onun paylasdirilmasi proporsiyasi);bazar qiymatlorinin enib-qalxmast; inflyasiyanin
soviyyasi; vergi iglimi.

Qorb fond bazarlarinda foaliyyat gostoron operatorlar golirliliyine goro aksiyalari
asagidaki kateqoriyalara boliirlor:Yiiksok likvidli aksiyalar; kurs qiymaotinin artmasinda lider
olan aksiyalar;Galirliyi ¢atin prognoz edilon aksiyalar qrupunu iso spekuliyativ aksiyalar togkil
edir.

Divident - golirin bir formasidir. Dividend sohmdarin SC-don aldig1 golir formasidir.
Istigraz onu ixrac edonlo sahibkar arasinda borc miinasibotlorini tosdiq edon giymatli kagizdr.

Istigraz 6z sahibino tosbit edilmis golir saxlayir. Aksiya va istigrazin prinsipial forqlori vardir.



Investor aksiyan1 almaqla emitent-sirkotin miilkiyyotcisino, istiqraz1 almagla isosirkotin
kreditoruna cevrilir. Miixtalif gostariciloring gora istiqrazlar asagidakisokilds tosnifatlasdirmaq
olar: emitento gora istiqrazlar( dovlat; baladiyys; korporasiya; xarici).

Istigrazin nominal giymati vo bazar giymati olur. Nominal qiymat istiqraz golirliyinin he-
sablanmasinda osas komiyyot kimi gotiiriiliir. Istiqraz iizro faiz nominala géro miioyyon edilir.
Istigrazin bazar qiymati bir sira digor sartlordon do asilidir ki, bunlardan da on vacibi onun risk
soviyyasinin na dorocodo olmasidir.

Miixtalif istigrazlarin nominalishomiyyatli doracodadz aralarinda forqlondiyinden, cox
zaman istiqrazin bazar giymotini miiqayiso edon gostoriciyo ehtiyac duyulur. Bu gostorici
«kurs»dur. Istigrazin kursu onun bazar qiymatinin nominal giymatina olan nisbatidir.

Movzu 3. Kredit bazari
“Kredit bazar1” anlayisi, onun funksiya vo novleri. Kredit bazarinda qiymat
goyma. Faiz doracalorinin novlari. Faiz doracolorinin saviyyasini miioyyan edon
faktorlar. Kredit bazarinin istitak¢ilari. Kredit bazarimin alatlori. Kredit bazarinin
indeqatorlari: yenidon maliyyologsdirmo daracolari, yenidon diskontlasdirma,
banklararast kredit bazarinin stavkasi, maliyyo bazarmmin stavkasi. Bazarin
infrastrukturu. Banklararasi bazarin rolu.

Azarbaycanin kredit bazarinin inkisafinin forqlondirici xiisusiyyati.

Movzu 4. Valyuta bazar

“Valyuta bazar1” anlayisi, onun funksiyalart vo novleri. Valyuta bazariin
istirak¢ilari. Valyuta bazarinda broker vo diller toskilatlarin foaliyyati vo
xiisusiyyotlori. Hecerlor vo spekulyatorlar (mohtokirlor). Valyuta vazarinda
banklarin rolu.

Valyuta bazarinda hayata kecirilon omoliyyatlar. Valyuta kursu vo aliciliq
gabiliyyati pariteti. Valyuta kursunun formalsmasina tosir gostoron amillar.
Valyuta bazarinda xarici valyutaya tolob vo toklif. Valyuta bazarinin indigatoru
kimi Markozi Bankin rosmi valyuta kursu.

Spot vo miiddatli bazarda omoliyyatlar. Valyuta risklorinin heclagdirilmasi
texnologiyasi. Valyuta spekulyasiyasinin sortlori, ¢cogsadi vo mexanizmi. Valyuta
omoliyyatlarinda valyuta mévgeyi va bank risklari.

Valyuta bazarinin infrastrukturu.



Movzu Sigorta bazari
Sigorta sistemi miivafiq icra hakimiyyati orqanindan, sigortagilardan, sigorta

brokerlori, agentlori vo ekspertlorindon ibaratdir. Sigorta sistemi vo sigorta
haqqinda ganunvericilik. Sigortanin iqtisadi-nazari asaslari. Sigorta isinin togkilinin
prinsip vo funksiyalari. Sigortaginin miistoqilliyi.Sigortacinin 6z faaliyyati barado
molumat vermosi.Sigorta foaliyyoti sahosindo gadaganlar.Sigorta Isinin toskili.
Sigortacinin rohbarlaring qoyulan taloblor. Sigorta agenti. Sigorta brokeri. Aktuari
vo sigorta eksperti. Produktor. Xarici hiiquqi vo fiziki soxslorin Azorbaycan
Respublikasinda sigorta foaliyyoti. Azorbaycan Respublikasinda vo xarici
Olkolordo edilo bilon sigortalar. Sigorta miigavilosinin mozmunu. Sigortalinin
vozifolari. Sigortacinin vozifolari. SIgorta foallyyotinin osaslarl vo sabltliyi. Sigorta
faaliyyotino dovlst nozarati. maliyyo sabitliyine nezarst. azorbaycanda sigorta foaliyyotinin
tosnifati. sigorta bazari vo onun sosial-igtisadi mozmunu. sigorta bazarinin strukturu.
sigorta bazarinda foaliyyat gdstoron pesokar istirakg¢ilar. sigorta bazarinda risklorin idaro
edilmosi vo tosnifati. sigorta foaliyyatinin toskilati vo hiiquqi osaslari. sigorta
sirkatlorinin togkilati-hiiquqi formalari. milli sigorta sistemindo sigorta bazarinin rolu.
sigorta foaliyyotinin aparilmasinda DSN-in rolu. Tokrarsigortanin iqtisadiyyatda rolu.
sigorta todiyyealorinin hesablanmasinda sigorta tariflorinin rolu vo ohomiyyatisigorta
tariflorinin miioyyonlosdirilmasinda aktuar hesablamalar vo onlarin xiisusiyyatlori. sosial
sigortanin mahiyyati vo prinsiplori. sosial sigortanin istirak¢ilari, onlarin hiiquq vo
vazifalari. macburi dovlat sosial sigortasi. sigorta sirkatlorinin iqtisadiyyati vo maliyyasi.

Sigorta sirkatlorinds korporativ idaraetms standarti.

Movzu 5. Maliyys bazarimin tonzimlonmasi
“Maliyys bazar1” anlayisi, tonzimlomonin maqsadi vo zarruriliyi. Maliyya
bazar1 tonzimlomasinin novlari. Birbasa va dolay1 tonzimloma. Dovlat organlarinin
qurulusu, tonzimlomo alatlori vo metodlari. Bazarin 6ziinii  tonzimlomasi.

Azarbaycanda 0ziiniitonzimlomo togkilatlarinin inkisafi.



Fond bazarinin  normativ-hiiquqi  tonzimlonmasi. Fond bazarinin
istirak¢ilarinin  yoxlanmast vo noazarati. Fond bazarmin pesokar istirakcilarimin
foaliyyotinin tonzimlonmasi.

Kredit tonzimlomasi orqant kimi Markozi Bank. Pul kredit tonzimlomasi,
mogsadi, alatlari.

Valyuta bazarimin normativ-hiiquqi tonzimlonmosi. Valyuta bazarinin
tonzimlonmosinin forma vo metodlari. Valyuta qanunvericiliyinin va valyuta
bazarinin liberallagdirilmasi. Valyuta kursunun tonzimlonmasi metodlari. Valyuta
tonzimlonmosi vo valyuta nozarati. Azorbaycanda valyuta nozaroti toskilatlar:
magsadlari vo hayata kecirilmosi mexanizmi.

Maliyya bazarinin antiinhisar tonzimlonmasi.

V. Maliyys bazarinin investisiya imkanlarinin fundamental vo texniki
tohlil

Fundamental tohlil. Birja kurslarinin miioyyon edilmosinds birbasa vo ya dolayisi ilo ona
tosir edon miixtolif amillori vo ya tez-tez bas veron gozlonilmoz doyisikliklori neco tohlil
etmoliyik sualina cavab vermok iigciin beynolxalq fond bazarlarinin nozoriyye vo tocriibasi
osasinda hazirlanan metod va tohlillardan istifads etmak olar.

Investisiya fond alotlorinin qiymotlondirilmosindo iki metod vardr: bazar
konyukturalari baximindan kurs dinamikasinin izlonilmosi;  emitentin foaliyyot gostordiyi
sahodo onun maliyya vaziy-yatini Oyronmoklo qiymaotli kagiza investisiya xarakteristikasinin
verilmasi.

Beloliklo do, fond bazariin tohlil edilmosinds iki coroyan meydana golmisdir. Birinci
coroyanin torofdarlart fundamental tohlil moktobini yaratmus, ikinci coroyanin torofdarlari iso
texniki tohlil maktabini yaratdilar.

Fundamental tohlil emitentin qiymatlondirilmasing osaslanir: yoni onun galirlarini,
bazardaki yerini, sirkotin aktiv vo passivlorini vo emitentin biitiin név foaliyyatini xarakterizo
edon digor gostaricilor. Balanslar, monfoot vo zorari oks etdiron hesabatlar, sirkot torofindon nogr
olunan digor sonadlor tohlil bazasinin osasimi togkil edir. Burada homginin sahalorin artim
tempini, aktivlorin rentabelliyini, istehsal vo maliyyo vasitolorinin  soviyyesini vo diger

gostaricilori geyd etmok olar. Bundan bagqa sirkotin idaro olunma praktikast vo idaroetmo



organinin torkibi do Oyronilir. Tohlil zaman1 homginin, sirkotin alic1 vo satic1 kimi istirak etdtiyi
bazarlar da arasdirilir. Adaton, bu cox sayli vo ciddi arasdirmalar asagidaki naticolora gatirib
cixarir: sirkatin qiymatli kagizlarinin qiymati ilo onun aktivlorinin real qiymatini tutusdurduqda
artma vo ya azalma meylini vo golocok golirlorin prognozunu vermak olar.

Beloliklo do, fundamental tohlilin komokliyilo galirlor barasindo prognoz vermok
olur ki, bu da natica etibari ilo aksiyanin galacok qiymatine do tasir eda bilir.

Makroiqtisadi fundamental tahlil: UDM, istehsal vo xidmot; omok bazari,
golirlik vo mosgulluq; todiya balansi; pul sferas1 vo pul kredit siyasoti, valyuta kursu; maliyyo
siyasati, biidco vo vergi siyasoti; inflyasiya soviyyasi; fond bazarinin voziyyati.

UDM, istehsal vo xidmot. Istehsal vo xidmeotin iimumi gostoricisi UDM —un osas torkib
hissosi hesab edilir. Onun dinamikas1 iimumi iqtisadi tomayiil tendensiyasinin vo biznes
silsilosinin morholosini gostorir. UDM-un artimi iimumilikdo 6lkodoki inevestisiya miihitinin
yaxsilasdigini xarakterizo edir va xarici sarmayonin calb olunmasinda stimul olur.

omadk bazari, golirlik vo mosgulluq. ©Omok bazarinin tohlil edilmosi real
sektorda foaliyyot gostoron investor iigiin xiisusi ohomiyyot kosb edir. Bu sahodo on aktual
movzular asagidakilardir: saho nogteyi-nozorindon omok haqqinin soviyyosi; adambasina diigon
golirlik saviyyasi; ohalininpulgalirlorininistifado olundugusahoalor; issizliyin saviyyasi vo
dinamikasi.

Omok haqqi xarclori. Bu xorclor omtoonin maya doyarinin bir elementidir. Invesitisiya
layihasinin hesabatin1 apararkon investor mohsulun istehsali iiciin ¢okilocok xorclori nozoro
alaraq kapitalim1 yatiracaq yeri se¢ir. ©mok haqqi xorclori, adaton, biitiin xarc-lorin yarisindan
coxunu toskil edir. Buna gora do, amak haqqi xarcolrinin sahalor vo regionlar iizra hesabatinin
aparilmasi investisiya tohlili {iclin boyiik ohomiyyat kosb edir. Biitiin bunlar1 nozors alan investor
cotin satilan vo bahali omtoolorin istehsali iiclin investisiya yatirdigda, o, ohalinin aliciliq
qabiliyyatini miitloq giymatlondirmalidir. Bu magsadls dos investor ayliq adambasina diison galiri
tohlil etmolidir. Bu informasiyadan istifado etmoklo bazarda bu ndév mallarin istehsalinin
hocmini miioyyon etmok olar.

Tadiya balansi. Miioyyon dovlot vo digor dovlotlor arasinda pul aximini xarakterizo edon
statistik hesabatdir. O, xaricdon na godar pul vasaiti alindig1 vo diger dovlate na godar pul vosaiti
Odonildiyini gostorir. Todiya balansinin asas elementlori cari omaliyyatlar iizro hesabat (cari
hesabat), kapital omoliyyatlar iizro hesabat, maliyyo hesabatlarindan ibaratdir. Cari hesabat idxal-
ixrac aximini, xaricdon alinan vo xarico Odonilon kapital vo omok xidmotindon daxil olan
golirlari oks etdirir.

Kapital omoaliyyatlarinin hesab1 iso kapital transferti omoliyyatlarim1 oks etdirir. Finans

hesab1 rezidentlorin geyri-rezidentloro maliyyo tolobi omoliyyatlar1 vo rezidentlorin geyri-



rezidentlor qarsisinda olan 6hdolikloridir. Aktivlor vo 6hdoliklor 4 qrup iizro tosnif edilir: birbasa
investisiya, portfel investisiyasi, miixtalif investisiyalar vo ehtiyat aktivlor.

Investisiya tohlilinin hayata kecirilmasinds ilk 6nco tadiys balansinin asagidaki movqelori
maraq kosb edir: cari omoliyyatlarin saldosu, xalis investisiya goliri, 6lkodo vo ya xaricds olan
birbasa vo ya portfel investisiya, homg¢inin digor investisiyalarin strukturu vo dinamikasi. Bir seyi
ds geyd etmok lazimdir ki, xarici investisiya yalniz onun somarali istifads olunan zaman tadiyo
balansina miisbat tasir gostarir. Somarali istifads yalniz omtos vo xidmat sahasinds ixrac artib,
idxal iso azalmaga dogru gedondo olur. Belo ki, portfel investisiyast kohno borclarin yenidon
maliyyolosdirilmasi {iciin istifado edildiyindon onlarin artirilmasi gec-tez maliyyo iflasina gotirib
cixartr.

Pul sferasi va pul kredit siyasoati.Pul sferasinin voziyyati siibhasiz olaraq investisiya abi-
havasina 0z tosirini gostorir.Bu, ilk Onco onun nominal faiz taarifino tosir etmosi ilo
baghdir.Yiiksok faiz dorocolori uzunmiiddotli investisiya layiholorino monfi tosir gostorir.

Makroiqtisadi  fundamental tohlil zamani pul sferasinin gostoricilori arasinda
asagidakilara digget yetirmok lazimdir: pul Kkiitlosi, pul aqreqatlari hagqinda molumat;
igtisadiyyatin pulla dolgunlugu (monetizasiya); qizil valyuta ehtiyatinin voziyyati vo onun pul
bazasi ilo garsiliglh miinasibati; valyuta mozonnasi.

Maliyya siyasoti, biidco vo vergi. investisiya tohlili zamani investor homginin,
biidca gostaricilorinin investisiya miihitinin gostariciloring tosir Olgiilorini do arasdirmalidir:
UDM-1in faizinda biidca kosiri; dovlat borclarinin 6donilmasi ilo biidco golirlorinin miinasibati;
kecon ilki dovr ilo miiqayisado vergi 6donislorindoki artim tempi; istehsalcilarla ohalinin 6dadiyi
vergi arasindaki qarsiligl miinasibat.

Fond bazari. Belo ki, maliyys investorlarinin foaliyyati, adaton, fond bazarlarinda
gedir, mohz elo cox hallarda da bu bazarda reallagdirilir. Fond bazarinin hacmi bilavasito olaraq
maliyyo aktivlorinin doyorino tosir gostorir. Bazar voziyyatini tohlil etdikdo fond indekslori
barads olan molumatlardan istifade etmok olar.

Sahavi tohlil. Sahovi fundamental tohlil saholorin investisiya cazibadarligini
giymotlondirir. Investisiya cazibodarligin1 bir sira parametrlorlo xarakterizo etmok olar ki,
bunlardan da on vacibi asagidakilardir: istehsal hocmi tempinin artirilmasi; saholordo istifado
olunan istehsal faktura qiymotlorinin artim tempi; istehsalin vo aktivlorin golirliyi; kapital
dovriyyasinin siirati; istehsal vo maliyya vasitalorinin soviyyasi.

Istehsal hocminin artim tempinin tohlili mohsulun ahis1 vo bazarin genislonmo
perspektivlorinin basa diisiilmosindo miihiim ohomiyyot kosb edir. Bir seyi do geyd etmok

lazimdir ki, homiso makroiqtisadi tohlil sahavi tohlildon avval aparilmalidir.



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

Dovri sahalors asgidakilar aid edilir vo onlar:

. Avtomobil sonayesi — iqtisadi konyukturanin inkisafin1 gabaqlayir. Onun inkisafi
osason faizlorin horokatindon, aliciliq gabiliyyatinin dinamikasindan vo dollarin kursundan asili
olur;

o kimya sonayesi — burada silsilo demak olar ki, konyuktura ilo paralel harokat edir.
Bu sahads noinki,milli valyuta kursu, homg¢inin dollar kursunun giiclii ixrac meyillori do miithiim
rol oynayir;

. enerji sonayesi — bu saho azaciq olaraq iqtisadi silsilodon geri qaldigindan daha
asagi silsilo amplituduna malikdir. ©sason ona innovasiya va bazarin inkisafi tasir gostarir;

° masinqayirma sonayesi—imumi iqtisadi inkisafin ardindan inkisaf edon sahadir vo
osason do valyuta vo investisiyaya tosir edon faiz doracolorindon asilidir;

. tikinti sonayesi — geri qalan sahadir ki, osason do faiz doracolorinin horokotino vo
dovlat hakimiyyat organlarinin investisiya siyasotino reaksiya verir;

° omtoo mallar1 sanayesi va toxuculuq sonayesi — onciil saholordir. Bu saholor daha
cox fordlorin tolobatindan asili oldugundan, ohalinin golirlori onlarin soviyyasino miihiim tosir
gostorir. Bundan basqa burada homginin, xammalin giymoti vo inflyasiyanin soviyyosi do
miithiim rol oynayir;

o banklar vo sigorta firmalart — bu maliyyo sahosi iimumi konyukturani
gabaglamagina baxmayaraq faiz doracalarinin horakatindon asili olur.

Belaliklo do, saholor konyukturadan asili olaraq qabaqlama, paralel vo yaxud geri
galmalarla inkisaf edir ki, bu da onlarin aksiya kurslarinin horokotino tosir gostorir. Birja
kurslarinin horokot etmosi iiciin sahovi golirdon bagqa iki gostoricidon ( sahovi sifariglorin daxil
olmast vo sonaye istehsalinin hocmi) istifado edilir ki, bunlar da 6z ndvbasindo investora
gabagcadan investisiya movzusunda qorar vermoys imkan verir. Onlar goézlonilon omtos
dovriyyesinin dinamikasini vo miivafiq saholorin golirliyini 6ziinds oks etdirir.

Golir dinamikasi aksiya kurslarinin horokotino tosir gostoron on miihiim faktorlardan
biridir. Gostorilon indikatorlardan bagsqa valyuta kurslarinin, xiisusilo do dollarin enib-
qalxmasindan, homg¢inin do sahanin ixracat¢1 vo yaxud idxalatci olub-olmamasindan da asili olur.

Mikroiqtisadi tohlil-(ayri-ayr1 miisssisolorin tohlili). Bu sirketin golocok galirlorinin
dinamikasinin todqiqatidir. Bu zaman ilk 6nco omtos dovriyyasinin dinamikast vo yaxud
xorclordon sonra yerdo qalan golir dinamikasi, hamg¢inin do miiossisonin 6z $oxsi va borc
vosaitlorinin tomin olunmasit mosalosindoki maliyys maosololori genis yer tapir. Lazim olan

sonadlar firmanin iglorinin, monfoot vo zoror barado olan hesabatlarindan gotiiriiliir. Gostaricilo-



rin imumilog-dirilmosi vo tohlili osasinda lazimi naticolor ¢ixarilir, homginin rogabot bazarinda
ayri-ayri aksiyalarin giymaotlondirilmasi barada naticolor ¢ixardirlar. Hor bir tohlil miiassisonin
kecon ilki roqgomlarinin islonib-hazirlanmasi ils baslayir ki, bu da sirkastin struktur vo ya strategi-
yasinda hansisa bir ochomiyyatli isin bas verdiyini miioyyon etmok ii¢iindiir. Bu zaman maliyyo
torofini do unutmamaq lazimdir. ©On yaxst molumati balansdan vo yaxud monfoot vo zorori oks
etdiron hesabatlardan gotiirmok olar. Mikroiqtisadi tohlil zamani  miiossisalorin  galirliyi
miloyyon edilir. Belo ki, sirkotin golirlori ilo aksiyalarinin horokat kursu arasinda six olaqgolor
oldugundan analitiklor iigiin sirkotin golocokds bazarda hansi movqge tutmasi boyiik shomiyyat
kosb edir. Gaolirlik prognozu onun bazar movqeyi osasinda miioyyonlosdirilir. Burada osason
aksiyanin qiymotinin qalxib-enmosi ilo empirik olagode olan gostoricilor, homginin do
miitoxassis analitiklorin iistiinlik verdiyi balans gostericilori, kursa aid olan gostarictilor
gostaricilar, aksiyaya aid olan gostaricilor boyiik maraq kasb edir.

Balans gostaricilori nagd pul aximinin dovriyyasi vo xalis natico hesab olunur. Aksiyaya
aid olan gostaricilor bir aksiya ii¢iin nozords tutulur. Oz névbasinda bir aksiya iizra dividend, bir
aksiya tizro cashflow (cashflow —nagd pul axini) vo ya bir aksiya iizro notico. Kursa aid olan
gostariciolrin hesabati aksiyanin kursuna miivafiq tosir gostorir. Bii ciir gostoricilor faktiki
dividend golir, «kurs/galir» (KGV) va ya «kurs/ cashflow» (KCV) nisbatlori hesab edilir.
Analitik gostarici olan «kurs/golir» nisbati  ucuzlagdirilmis aksiyanin qiymetini qiymati
galdirilmig aksiyadan forglondirmaok iiciin istifado edilir. «Kurs/golir» nisboti aksiyaya son olaraq
no godor pul 6donildiyni gostorir. Bu gostariciloro baxildigdan sonra homin gostoricilor homin
sahada foaliyyat gostoran digar sirkatin eyni gostaricilori va ya biitiin bazardaki «kurs/galir» orta
nisbati tutusdurulur. Bu bizo nisbaton «ucuz» aksiyalar1 nisbaton «baha» aksiyalardan ayirmaga
imkan verir. Kurs gostoricisi olan «kurs/ cashflow» (KCV) hoqiqi aksiya kursu osasinda hesab
edilir, sirkotin bir aksiya ii¢iin nozordo tutulmus cashflow-ya boliinmasidir.

Aksiyanin nisbaton «ucuz» vo «baha» boliinmasi har iki - hom «KKGV» ham do «KCV»
tictin vacib amildir. Gostaricilorin  miiqayisa edilmasi bir-birilo 9lageds olana kimi
mogsodouygun hesab edilir. Buna goro do sirkotin KCV vo KGV gostaricilorinin miigayiso
edilmosi yalniz saha corcivosindo qobul edilir. Bunun asas sobobi saholorin kapital tutumlu vo
omok tutumlu olmasidir. Burada cashflow- dan forglor ¢ixir ki, bu da 6z ndvbasindo KCV
gostaricisini  doyisdirir. Bunula bagli omoktutumlu sahalor bank, tikinti sonayesi vo ya
avtomobilgayirma sonayesi saholori bir qayda olaraq ciizi cashflow - ya malik olduguna goro
daha yiiksok KCV tohlil gostoricilorino malik olur. Kapital tutumlu saholor (enegetika vo
masinqayirma sonayesi) yiiksok amortizasiya ¢ixilmalar naticosindo yiiksok cashflow - ya vo
daha az KCV omsalina malik olur. KCV omsali hamginin, 6z aksiyalarim birjaya ¢ixartmaq

istoyon sirkotin giymotlondirilmosino xidmot edir. Aksiya almagq istoyan investor hom KGV, hom



do KCV omsalindan istifado etmolidir. Faktiki dividend goliri iso hor aksiya iizro 0donilon
dividendin hocmini gostorir. Belo ki, divident galiri aksiyanin giymatlondirilmasinds asili rol
oynayir. Faktiki dividend boyiik shomiyyat kasb etmadiyina gora dolayist ilo nozors alinir.

Texniki tohlil. Bazarin texniki vo ya daxili tohlili giymot doyisikliyinin daha da hortorafli
Oyronilmosindo istifado edilir. Daxili ona goro adlanir ki, burada yalmz qiymotlorin galxib-
enmasi qrafiki vo hec bir faktorlar nozoro alinmadan ke¢mis dovrdon hazirki zamana qodor
hacmi hesablanir.

Aksiya bazarinin texniki tohlili aksiyanin kurs tendensiyasinin istigamotinin gostorilmosino
osaslanir. Bu prinsipial ilkin sorait ke¢cmis dovrlorin gostoricilorino asaslanaraq golocok kurslar
barads prognozlar vermaya imkan verir.

Tarixi klassik texniki tohlil asagidaki qaydada inkisaf etmoyo baslamigdir. Ik ovval
kompiiter texnikas1 olmayanda hec¢ kim riyazi metodlarla qiymot dinamikasi tohlilindon istifado
etmoyo calismirdi. Treyderlor oli ilo yalmz loqorifm xotkeslorindon istifado edorok qrafiklor
cokirdilor ki, bu da yalnmiz diizxattlor olurdu. Daha sonra bu xatt ilo qiymat grafikasinin qarsiliglt
olagasinin qanunauygunlugu tapilmisdir. Daha sonra diizxoattli trend xattlorindon ol ¢okmok
zoruriyyati yarandi vo treyderlor ol ilo orta gqiymoti hesablamaga basladilar ki, bu da sonraki
tohlillords ugurla istifado olunmaga baslandi.

Kompiiter texnikasi ¢ixdiqdan sonra iso bazarin ossilyator tohlili metodundan istifads
olunmaga baslandi ki, bunun da asas1 halo kompiiter meydana golmomisdon qoyulmusdur.

Texniki tohlil tolob vo toklifin effektlivliyini, qiymot doyisikliyini 6yronir. Onu ¢ox vaxt
cartizim (ingilisco chart—qrafik ) adlandirirlar ki, bu da aciq movqelorin hacmini oks etdiron
gostaricilorin  vo miixtolif faktorlarn Oyronilmesi zamam diaqram-larin, qrafiklorin tortib
olunmasindan ibarat olur.

Miitoxassislorin soylodiyi kimi tohlil zamani agsagidakilar1 miioyyon etmok olar:

. giymot prognozunu demok: miitoxassislor giymot doyisikliyinin prognozunu hom
fundamental hom do grafik vo diagramlarin komayilo eds bilirlor;

. vaxtt miiloyyon etmok: movgelorin acilib vo baglanmasinin doqiq miioyyon edilmasi
zamani fundamental tohlildonsa grafik tohlil daha samarali olur;

. osas indikatorun iizo c¢ixarilmasi: ogor bazar foaliyyoti ona qarsi olan tosirlori
konarlasdira bilirso, onda bu zaman qiymolorin galxib-enmasino bazarin asas indiqatoru kimi
baxa bilorik. Qiymatlorin qalxib-enmasi trend tohlilinin asasimi toskil edir vo biitiin texniki
tohlilin tomali kimi hesab olunur.

Trend giymatlorin yuxari vo yaxud asagi horokot etmosinin miioyyon edilmosidir.

Uc nov trend vardir: «okiiz» trendi — qiymotlor yuxari horokot edir; «ayi» trendi —

giymatlor asag diisiir; «kondslon» — giymatlor na yuxari, no do asagi haroket edir, bu harokati



«flat» (flat, daha dogrusu «whipsaw») adlandirilar. ©minliklo sdylomok olar ki, uzun «flat»
bazarda qiymat firtinasinin miijdagisina c¢evrilir.

Bir qayda olaraq qiymotlor xatti olaraq yuxar1 vo ya asag1 horoket edir. «Okiiz» trendindo
giymatlor suratlo artir, «ay1» trendindo iso siirotlo azalir.

Trend xotlor (trend lines) — bu bazarin uzun miiddatli maksimum vo minimumlarini
birlogdiron diiz xottlordir. Trend xottinin yuxar1 vo asagl tomayiili artim vo ya azalma
tendensiyasini gostorir. Trend xotti bazar doyisikliklori zaman1 texniki tohlilin asas aloti hesab
olunur.

Molum istigamatin harokatinin miiddat vo vaxtinin qiymatlondirilmasinda: qisamiiddatli
horokotin trendi; uzunmiiddotli horokatin trendi; trendin baslangici; trendin yetkinliyi; trendin
basa catmasi.

Foaliyyot gostoran istigamotdo giymatin galxib-enmao amplitudunun
giymatlondirilmasinda: kursun zaif doyismasi; kursun giiclii doyismasi.

Bu ii¢ giymot dinamikasint miioyyan etdikdon sonra ominliklo arasdirdigimiz aksiyani
ala vo ya sata bilorik

Qrafiklorin tipi vo onlarin qurulma gaydasini bilon investor {i¢iin qrafik molumatlari tohlil
etmok daha asandir.

Hor bir treyder grafiki asagidaki konsepsiyalar osasinda qurur:
giymatlorintrenddinamikasininmiioyyonedilmasi; qiymaotin geyri-trend horokoti; ticarot hocminin

doyisilmo dinamikasi; giymatin doyismo grafiki.

V. Birja iqtisadi barometr kimi

Qiymatli kagizlar birjas1 (stock exchange, securities bourse) gercokds sormays bazarinin
deyil, giymotli kagizlar bazarinin qurumudur.Ancaq bu bazarlarda alqi-satqr mdvzusu olan
"Qiymatli kagizlar" deyilon aksiya vo istiqraz kimi doyorli kagizlar bilavasito iqtisadi doyor
olmayib, iqtisadi doyorlori tomsil edon sonodlordir.Qiymotli kagiz bazarlarinda alqi-satqi
edonlorin magsadi monfaat oldo etmokdir.Aksiyani satin alan soxsin mogsadi divident vo ya
aksiyan1 daha yiiksok qiymaoto sataraq qazanc oldo etmokdir.

Qiymotli kagizlarin ikinci bazarinda osas yerlordon birini fond birjas: tutur. Birjanin
meydana golmosinin osas saboblorindon biri bazar miinasibatlorinin inkisaf etmosi olmusdur. Tk
doafa birja anqglosakson dovlatlorindo meydana golmisdir.

Fond birjasi, miistoqil olaraq, foaliyyot predmeti giymotli kagizlar iiclin zoruri soraitin
yaradilmasi, onlarin bazar giymatlorinin miisyyon edilmasi, kagizlara olan talab vo toklif arasinda
tarazlig1 oks etdiron, hom¢inin onlar hagqinda lazimi informasiyanin yayilmasi, qiymotli kagizlar
bazar istirak¢ilarinin yiikksok pesokarliq soviyyasini niimayis etdirmak {iciin sorait yaradilmasi olan
toskilatdir. Fond birjas1 gapali sohmdar comiyyot formasinda olur. Fond birjasi yalniz birja iizvlori
arasinda ticarati togkil edir.

Fond birjas1 foaliyyotini miivafiq icra hakimiyyoti orqaninin verdiyi xiisusi raziliq osasinda
hayata kegirir. Fond birjas1 depozitari vo klirinq foaliyyati istisna olmaqla, digar foaliyyst novleri ilo
mosgul ola bilmoz. Fond birjasinin nizamnamasinin, onun ticarot qaydalarinin pozulmasi vo fond
birjasmin digor daxili senadlorinin pozulmast zamanm carimalor miioyyon edilir. Fond birjasmin



tizvlorino aid olan daxili normativ aktlar fond birjast torafindon onun iizvlerinin tokliflori nozers
alinmagla miistoqil miioyyonlosdirilir.

Fond birjasinin bes asas funksiyas1 vardir:

1) likvidlik ehtiyaclarin1 qarsilamag;

2) alicilari-saticilart qiymatli kagizlarin alqi-satqisini etmak ii¢iin bir mokanda qarsilagdirmag;

3) gqiymatli kagizlarin real kursunu miioyyan etmok;

4) kapitalin bir sahadon digar sahoya axmasini tomin etmak;

5) real bazarin yaradilmasina xidmot etmok.

Fond birjasi, homginin, birja sazislorinds istirak edacak istirak¢ilarin hamisina eyni saviyyado
molumat vermolidir. Fond birjasinin bir vasitoci kim istirak etmosino baxmayaraq, o miistoriyo
alacag qiymatli kagizin galir verib-vermayacayi barads tominat vera bilmaz. Birja miistoriys yalniz
alacag qiymotli kagiz hagqinda dolgun molumat vero bilor. Beloliklo, geyd etmok lazimdir ki,
birjada yalmz o sirkotlorin aksiyalart kotirovka edilir ki, onlar listingdon ke¢mis olurlar. Birja
ekspertiza gqiymatini miioyyoan etmok vo giymatli kagiz1 giymatlondirmoak ii¢iin qiymotli kagizi ixrac
edon sirkotdon auditor torafindon yoxlanilmis miihasibat balansini, monfast vo zaoror hesabat
sonadlorini tolob eds bilar. Birja bu sonadlori aldigdan sonra bir ay miiddotindo bu sonadlorlo tanig
olur vo 0z rayini bildirir. Listingin bir uistiinliiyli do ondan ibaratdir ki, listingden ke¢mis sirkatlor
kredit idarolorinin etibarina sahib olurlar. Listingdon ke¢mis sirkotlor miioyyan sohrato sahib olurlar.

Birjada listingdon keg¢mis gqiymotli kaizlar iiciin sabit bazar vardir. Investorlar
portfellorindoki bu ciir aksiyalar1 vo ya istigrazlar1 ¢ox qisa vaxtda nagda ¢eviro bilorlor.Birjada
qiymatlor giinliikk yayimlandigina goro, investorlar qiymat indeksini izloys vo 6zlorini risks garst
goruma imkani aldo edo bilorlor.

Birjada qiymatli kagizlar alimb va ya satilarkon investor ¢ox az bir komisyon haqqi 6dayir. Bu
sobabdon do onun giymot movzusunda aldanilmasi imkansizdir, ¢iinki alis vo ya satis giymoti rosmon
ballidir.

Listingdon ke¢mis sohmlori investorlar {iciin omanatli investisiya alotloridir.

Yeni qurulan hor hansi bir birja homon bir ¢alisma tempi gostormoz, bir miiddat 6zlorini vo
tomsil etdiyi investisiya saholorini xalga tanitmaq moacburiyyatindodir. Bu tanitma yavas-yavas ger-
cokloasdikca birjaya qarst xalgda bir giivon yaranmaga baslayir.

Faaliyyoto kecmo (manipulation) artan baghiligin yetorli bir soviyyoys ¢ixmasi ilo birjada ilk
omoliyyatlar goriiliir. Lakin bunlarin miqdart azdir, birjada investisiya qoyanlar zamanla gazanch
cixdiglarim vo investisiyalarin uzun miiddotdo digor alotlordon daha verimli oldugunu gordiikco
yatirmmlarim artirirlar. Buna paralel olaraq giymatlor yiiksalmaya baslayir. Qiymatlorin yiiksolmasilo
iso hor kos gazanir. Tolob bir az daha artir. Birjada monfootolds edildiyini goron vo duyan hor kos
birjaya qagmaga baslayir.

Panikanin baglamasi ilo onco giymatlor siirotlo asagi diisiir. Daha sonra, alici olmadig iigiin is
hacmi da azalir. Azalma no qodor davam edir?

Qiymot vo is hocmindoki azalma baslangic noqtoys godor azalmaz vo bu noqtodon az vo ya
cox ola bilar. Homin noqtads bazarda giymatlor sabitlogirmi? Tabiidir ki, yox. Xatirladilan on kritik
noqtodo dartigma baglayir vo saticilar artiq satmaqdan ol ¢okirlor. Beloliklo, yeni bir toklif-tolob
tarazligi meydana c¢ixir vo giymatlor sabitlogir.Bazar bu tocriibadon zoror goriir. Artiq sehmlorin
sonsuzadok yliksolmayacayi vo diisorkon do sifira godor enmoyacoyi dyronilmisdir.

Birjalar yalmiz igtisadi hoyati deyil, biitiin sosial siyasotin barometridir. iqgtisadi olaylar,
faktorlar vo gostaricilor godar, hotta onlardan daha ¢ox sosial-siyasot vo sosial-psixoloji doyismolor
birjaya tosir edir.

VI. Maliyyo BAZARINDA INVESTISiYA RiSKININ
QiYMOTLONDIRILMOSI



Bazar iqtisadiyyatinda investisiya qoyulusunun miixtolif imkanlar1 movcuddur. Hiiquqi vo
fiziki soxslorin kapital qoyulusunun secilmosi zamani1 on osas kriteriyalardan biri investisiya
riskinin qiymatlondirilmaesidir.

Qiymotli kagizlarla omoliyyatlar homiso risklo bagli oldugundan riskin osas noévlorinog
asagidakilar1 aid etmok olar: sistematik risk — makro soviyyodo risk; geyri-sistematik risk —
makro vo ya qiymatli kagizlarla bagl biitiin nov risklorin ahongi.

Sistematik risk 6lkoados vo diinyada bas veron timumi iqtisadi vo siyasi voziyyat, resurslarin
qiymatinin artimi, maliyyo aktivlorinin imumbazar qiymatlorinin asag1 diigmasi ilo bagh olan
riskdir. Sistematik risk kateqoriyasina asagidakilar aid edilir: Valyuta riski; Faiz riski;
Umumbazar giymotlorinin asag diismasi vo inflyasiya riski.

Qeyri-sistematik risk — konkret qiymatli kagiz emitentinin maliyys voziyyati ilo baghdir.
Qeyri-sistematik risk kateqoriyasina likvidlik, sahovi, kommersiya vo maliyya risklori aid edilir.

Likvidlik riski — qiymatli kagizlarin bazardaki realizasiyasit zamani1 gecikmolorlo bagli olur.
Investor hor zaman omin olmalidir ki, o, 6z qiymatli kagizini sata biler vo 6z kapitalin1 nagd pula
cevira biler.

Sahovi risk - iqgtisadiyyatin saholorindoki doyisikliklorlo bagli kommersiya riski qiymatli
kagizlar bazar1 istirak¢ilarinin konkret foaliyyati naticosindo golir olde edilmosi vo ya zoror
olmasi ilo bagh olur. Kommersiya riskinin osas faktorlar1 asagidakilardir:

1) aliciliq qabiliyyetinin soviyyasi, emitentin maliyys sabitliyi, idarsetma keyfiyyati;

2) investorda kifayot qodor informasiyanin olmasi.

Maliyys riski — qiymotli kagiz emitentinin golirsizlik vo iflasa ugramaqla bagli zoror
riskidir. Umumilikdo maliyys riskinin iqtisadi vo siyasi geyri-miioyyonliyi asagidaki kimi
xarakterizo edilo bilor: komiyyat iizro risk: asagi, orta vo yuxari; ehtimal olunma iizro risk —
golirin bir hissasinin itirilmosi iizro; kritik risk — bu zaman golir tamamilo itirilir vo xorclorin
yerini doldurmaq zoruriyyoti yaranir: katastrofik risk — omlakin tamamilo itirilmosi; obyektlor
izro risk — sahibkarin, miiossisonin, bankin, sigorta sirkotinin riski; foaliyyot novii iizro risk —
istehsal, vasitogi, ticarot, naqgliyyat, siorta, miihasibat vo digor foaliyyot novlorinin risklori;
iqtisadi mahiyyati iizro risk; xarakter iizro risk — omoliyyati inflyasiya, kredit, faiz, valyuta omal-
iyyat1 riski bii vo ya digor miioyyon omaoliyyatlarin hoyata kecirilmasi metodunun diizgiin
secilmosi ilo baglidir. Bu név riskloro menecerlorin risklori aid edilir.

Inflyasiya riski inflyasiyanin doqiq prognozlasdirma doracesi vo onun maliyys tosarriifat
foaliyyotinin naticosing tosir etmasi ilo miioyyon edilir. Kredit riskino kreditin 6donilmomasi vo
faizlorin 6donilmomasi riski kimi baxilir.

Investisiya riski - korporativ qiymatli kagizlar bazarinda investisiya riski maliyys riskinin
miixtolifliyi ilo baglt olur. investisiya riskinin iki novii var: diferensial vo geyri-diferensial risk.
Investisiya riskinin soviyyasi siyasi, iqtisadi, sosial, ekoloji, kriminal voziyyatdan asil1 olur.

Investisiya riskinin qiymatlondirmo metodu.Qiymotli kagizlar bazarinda investisiya
riskinin qgiymotlondirilmasi metodlar1 miixtolifdir.Eyni zamanda miixtolif qiymotli kagizlarin
investisiya giivonliyini tohlil etmok vo investisiya riskini giymatlondirmok ii¢iin timumi bir
metod yoxdur (statistik tohlil, faktor tohlili, ekspertlorin giymoatlondirilmosi metodu).

Statistik tohlildo riskin saviyyesi iki kriteriya ilo Olciiliir: Orta gozlonilon ohamiyyatli
(dispersiya) vo toroddiidlii (variasiya).

Maliyya riskinin qiymotlondirilmasindo digor analitik metodlardan da genis istifado
edilir.Bunlar arasinda on genis yayilant maliyyo riskinin faktor tohlilidir.Foaliyyot aktivliyinin
omsal1, maliyya sabitliyi vo miiflislonma ehtimalinin miioyyan edilmasi nazards tutulur.

Son zamanlar ekspertlorin gqiymotlondirmo metodu da daha aktiv olaraq istifado edilir.Risk
soviyyoesinin miixtolif miiqayisoedici xarakterlori tortib edilir, reytinglor miioyyon edilir vo
ekspertlorin icmal1 hazirlanir.

Maliyys riskinin qiymatlondirmo metodlarindan biri iqtisadi-riyazi modellogdirma
metodudur.Bu zaman diizgiin model secilmosi boyiik shomiyyot kosb edir.Bu model {imumi
konkret voziyyati prognozlasdirmaga vo maliyya riski ehtimalin1 qiymatlondirmoys imkan verir.



Miihiim perspektivlordon biri do sosial-igtisadi eksperiment modelidir. O, tipik maliyya
voziyyatlorinin ayri-ayr1 eksperimentlorinin hoyata kegirilmasini nozordo tutur.

Praktikada maliyys riskinin giymatlondirilmasi zamani analogiya metodundan daha genis
istifado edilir.Analogiya metodu osasinda cox sayda miiossisolorin maliyyo strategiyasi vo
taktikas1 qurulur.

Sistematik risk fundamental metodun komaoyi ilo bazar voziyyotini kifayot qodor doqiq
prognozlasdirir. Konyukturanin tohlili hom bazarin cari voziyyati, hom do onun inkisafinin
prognozlasdirilmasini izloyir.Fundamental metod uzunmiiddatli prognozlasdirma zamam istfado
edilir vo makroiqtisadi gostaricilors osaslanir.

Investisiya riskinin idarsetms metodlar1.Diinyada investisiya riskinin azaldilmas:
mogsadilo praktiki foaliyyat hoyata kegirilir. Riskin idaro olunmasinin metodiki bazasi sistem
tohlili hesab edilir. Investisiya layihosina tosir edon real faktorlar miioyyon edilir.

Investisiya gorarinin diizgiin qobul olunmasi iiciin iqtisadi, sosial, ekoloji mosalolor vo
dovlot idarogiliyinin aspektlori tam vo hortorofli informasiya tolob edir. Bu informasiya
investorlarin ¢oxu ii¢lin  miimkiindiir. Burada osas maliyyo riskinin soviyyesinin doqiq
giymotlondirilmosidir. Sigorta sirkotlori riskin giymotlondiril-mosindo ekspertlorin maliyyo
riskinin saviyyasini pesokarcasina qiymatlondirir. Korporativ qiymatli kagizlar bazarinda riskin
azaldilmasi onun is foaliyyotinin diizgiin toskil olunmasindan da ¢ox asili olur.

Moévzu 6. Diinya maliyys bazan

“Diinya maliyys bazar1 anlayis1”, onun ndvlori vo xiisusiyyatlori. Diinya
maliyyo bazarinin institutsional qurulusu. Beynolxalq maliyyo-kredit institutu.
Diinya maliyyo morkaozlori, onlarin yaranmasi sortlori vo diinya iqtisadiyyatinda
rolu. Beynolxalq kapital axin1 vo avrobazarlar.

Diinya valyuta bazari: funksiyalari, istirakcilar, sazis texnologiyasi,
dinamiki gostaricilori. Avrovalyuta bazari: yaranmasi sobablari, inkisaf amillari,
qurulusu, istirakcilarl, amaliyyat novlari.

Avronot bazari: yaranmasi sabablori, inkigsaf amillori. Bazarin miqyast vo
dinamikasi. Avronotlarin névlori: miiasir inkisaf meyllori. Avroistigrazlar bazari:
rolu, funksiyalari, istirak¢ilari, qurulusu. Avroistigrazlar bazarinin igkisafinin

miiasir meyllori. Avrosshmlor bazari. Avroveksellar bazari.

V. BEYNOLXALQ MALIYYO BAZARLARI

Beynolxalq kapital horokatlori. Beynalxalq maliyys omaliyyatinin asas magsadi. Bey-
nolxalq kapital ixraci. Pul bazarlarindaki islomlor.Beynolxalq Kapital bazarinda islomlor.
Beynolxalq kredit bazari.  Avrodollar bazari. Beynolxalq maliyyo bazarlarinin strukturu
beynalxalq pul bazar1 vo kapital harokatlari sisteminin birgs tasiri altinda formalagsir. Beynolxalq
finans axinlarinin magsadi.

Beynolxalq maliyyo bazarlarinin strukturuna tosir edon amillor:iimumi makroiqdisadi
durum;faiz hadlorindo vo valyuta kurslarinda dalgalanma;pul vo kapital bazarlarinin islomosini

nizamlayan qaydalarin tonzimlomo formalari; texnoloji durum;beynoalxalq iqtisadiyatin



tomollorini miioyyon edon real sektor.Qisamiiddotli maliyyo alotlorinin omoliyyat gordiiyii
bazarlar — «beynolxalq pul bazarlari» vo onun torkibindo «valyuta bazarlari» vo «Avrobazarlar».
Uzunmiiddatli fond axinlarinin yer aldig1 bazarlara iso «beynolxalq kapital bazarlari» vo onun to-
rkibinda «beynolxalq kredit bazarlari» vo «beynolxalq istiqraz bazarlar1» vo «beynolxalq schm
bazarlar1».

Avro bazarlarda borclanma imkanlarina tosir edon amil: Kredit doyorliliyi vo kreditin
maya doyori. Bir sirkotin kredit doyarliliyini - sirkotin maliyys voziyyastinin tohlili sonucunda
miioyyan etmak olar.

Olkanin kredit dayarliliyino miisbat yonda tosir edon amillar: Olkonin inkisaf vo ya borc
0domo yetonayi yiiksok (neft ixrac edon Olkolor kimi) inkisaf yolunda olan bir 6lko olmasi;
Taodiyo balansinin kosir vermomosi vo kasirlorin miitlogq vo ya nisbi doyorinin zaman icindo
azalmas1; Olkonin tomol iqtisadi gostaricilorinin miisboet inkisafi (inflyasiyanin diismosi, pul
toklifinin nozaratsiz sokildo artmamasi, real milli golir vo sektorlarin bdyiima tempi); Olkonin
xarico aciqligr (ganunvericilik, iqgtisadi vo finans miinasibotlori baximindan 6lkonin diinya
olkolori ilo inteqrasiya doracesi); Olkonin 6z qaynaglari ilo borc qarsilama nisbotinin artmast;
Daha 6nco Avrobazarlar vo diger beynoslxalq finans gaynaqglarindan alinan borclarin asas pul va
faiz 6domalarinin zamaninda va fasilosiz yerina yetirilmosi.

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

London banklararas1 faiz deracasi- LIBOR . Beynolxalq kapital bazarlari- kredit,
istigraz  vo sohm bazarlari. Beynolxalq ticarotin kreditlogdirilmoesindo istifadoe olunan
alotlor(veksel vo bank gobulu, faktoring, forfating, sonot diskontu, qisamiiddotli bank kreditlori,
beynolxalq lizing, iqtisadi vo siyasi risk sigortasidir).

Avroistiqraz bazarlar1.Beynolxalq sohm ixraci va satisi.

Beynonlaxlq maliyys morkozi statusuna sahibolunmagq ii¢iin tolob olunan sort:Iqtisadi
sarbastlik;Daxili iqtisadiyyatin giic gostoricisi sayilan milli pul vahidinin sabitliyi, homg¢inin
xarici investorlarin etibarligini tomin edon finans sisteminin tominath olmasi;Finans alatlorinin
somaraliliyi;Aktiv, coxsaxali vo horokotli finans bazari, yoni kreditor vo debtorlara genis
imkanlar yaradilmasi;Xobarlosmo sistemindo yiiksok texnologiya imkanlarindan istifado
edilmosi;Finans sistemindo tohsil vo insan giiciiniin soviyyosi;Xarici investorlarin colb edilmasi
movuzusunda garakli hiiquqi va sosial soraitin yaradilmasi imkanlari.

Beynolxalq birjalarin tosnifati. Super birjalar( Nyu-York birjasi,Evronext birjasi, Tokio

birjas1 vo London birjas1). Boyiik birjalar vo Kigik birjalar.

DUNYA QIZIL BAZARI



Diinya qizil bazarinin transformasiyasi. Qiymatli metalin demonetizasiyasi.
Diinyada qizil industriasi. Diinya qizil bazarinda toklif. Diinya qizil bazarinin
miiasir rolu va strukturu. Diinya qizil ticarati tizro asas morkozlorin faaliyyatinin
tohlili. Dovlat ehtiyatlarindan qizil satisinin sabab vo naticalari. Diinya bazarinda qizilin
giymotinin meyarlari vo “kagiz qizilin” birja satisinin togkili. Diinya qizil bazarinin
inkisafinda on yeni marhals vo perspektivlor. Diinya qizil bazarinin inkisafinda on
yeni marhoala. Azorbaycan qizil istehsalgisi vo ixracatgisina ¢evrilmonin prioritetlori vo

perspektivlar.

Movzu 15. Azarbaycan Respublikasinda maliyys bazarimmin inkisaf

programinin maqsad v vazifalori

“2011-2020-ci illordo Azorbaycan Respublikasinda qiymotli kagizlar
bazarinin inkisafi” Dovlat Programinin magsadi.  Miiasir, beynoalxalq standartlara
uygun, iqtisadiyyata genis kapitalizasiya imkanlar1 toqdim edan va risklarin etibarli
idars edilmasini tomin edan, yiliksok somars ilo foaliyyat gostoran giymatli kagizlar
bazarinin formalasdirilmasi problemlari.

qiymatli kagizlar bazarinin tonzimlonmasi mexanizmlorinin gabaqcil
beynolxalq tocrilbboys uygun tokmillosdirilmasi. qiymsotli kagizlar bazarimin
institusional inkisaf soviyyasinin yiiksoldilmasi istigamatlori. 6lks igtisadiyyatinda
kapitallasgma  dorocosinin  yiiksoldilmasi  masalolori.  iqtisadi  layiholarin
maliyyolosdirilmasindo qiymotli kagizlar bazar1 vasitosilo colb olunan qeyri-
inflyasiya mongali investisiya vosaitlorindon istifadonin genislondirilmasi. iqtisadi
subyektlorin va ohalinin yigimlarinin fond bazarinda somarali yerlosdirilmasi iiciin
investisiyalarin qorundugu vo risklorin etibarli idara olundugu miivafiq seraitin
yaradilmasi. Olkonin qiymotli kagizlar bazarinin todricon beynolxalq kapital

bazarlarina inteqrasiya olunmasi ii¢iin miivafiq soraitin formalasdirilmasi.



Interaktiv masgalonin kecirma qaydasi
Maliyys bazarlan tizrs interaktiv moasgololorin kecirilmasinin asas formasin
programda gOstorilon aktual problemlorin miizakirasi, homg¢inin maliyya
bazarlarinin tohlili vo prognozlasdirilmasi togkil edir.
Interaktiv maosgalalorin  hazirhg@r vo toskili liciin  kafedranin  saytinin

imkanlarindan (internet adres-), homginin tohlil saytlarindan istifads etmak olar.

Interaktiv masgalolorin mazmunu

Movzu Saatlar
Maliyya bazari: tabiati, tokamiilii, tosnifati 2
Kredit bazari 2
Qiymaotli kagizlar bazar 4
Valyuta bazari 2
Diinya maliyys bazari 4

Masgoalanin kegirilmasi formasi

Miizakiralor

Kompyuter simulyasiyasi(laboratoriya

tocriibasi)

Interaktiv miihaziralor

Isgiizar oyunlar

Ragabatli  situasiyalarin, masalalarin

arasdirilmasi(auditoruya isi)

Qrupla miizakira(miisahiba)

Tadgigat layihasi

Taloboalarin tadgiqat layihasi islorinin




naticalarinin miizakirasi

All m

telekonfranslarda istirak

oktobdo vo ya ali moktablorarasi

Sabrast islarin taskili

Fonnin Oyronilmasinda tolobalorin sarbast islorinin asas mogsadi- miihazira

zamani aldo edilon nazari biliklori mohkomlondirmak, hom¢inin maliyys bazarinin

problemlaring dair molumatlarin axtarisi va tohlili bacarigini formalasdirmagq.

“Maliyys bazar1” fonninin Oyronilmasi prosesinda tolabalorin sarbast islori

0ziindo birlosdirir:

kurs iizra asas va slava adabiyyatin dyronilmasi;

kompyuterds talim programlari vo digar internet resurslart 119 is;
praktiki va interaktiv maggalalors hazirhq;

tadqgiqat layihs islorini hoyata kecirmak;

tadqgiqat layihasinin miidafiasine hazirhg;

daha ¢atin masalalar iizro fordi maslohatlogsma ii¢lin miiraciat;
kompyuterls testlogsmoys hazirhq;

imtahana hazirhgq.

Toalabalarin sarbast isino dars vaxtinin 76 saati ayrilir.

Sarbost islorin vaxt bolgiisii (saatlar)

Movzu

Sarbast isin novii
Miisllimin istiraki ilo Miisllimin istiraki olmadan
Talim Komyuterl | praktiki vo kurs Imtahan
progqramla 9 testlosma | moasgololora izra ava
r1 va tolim- | pordi hazirhq asas vo tadqgiqat
metodiki moslohatlo alava layiho

g = B8 =

i o




kompleksl

dis

$ma

adabiyy
atin
oyranil

masi

ising

hazirhq

1.Maliyya
bazar1: tabioati,
tokamiild,

tosnifati

3

2.Kredit bazari

10

3.Qiymatli

kagizlar bazar

10

4. Valyuta

bazari

10

5.Maliyya
bazarinin

tonzimlanmasi

10

6.Diinya

maliyys bazari

12

7.Miiasir
soraitdo
maliyyo
bazrinin
inkisafinin asas
problemlori,
meyllori vo

xilisusiyyatlori

15

Yekun

18

21

17

76

8. Fonnin oyronilmasinin taskili iizras miisllimo metodiki

tovsiyalor

“Maliyys bazar1” fonninin Oyronilmasi prosesi tematik plana uygun olaraq

miihaziro moasgalalorinin aparilmasimi 6ziinds birlosdirir. Miihazirs materiallarinin




izah edilmoasi zamani miisllimlors PowerPoint programinda hazirlanmis
togdimatlardan, miihaziro movzusuna aid videomaterial fragmentlorindan istifads
etmok tovsiya olunur.

Maliyys bazar iizro praktiki mosgolalorin kecirilmosinin asas novii kimi
seminarlar ¢ixis edir, hansinda ki, miivafiq problema dair tolobalorin ismariclari,
hesabatlar1 vo elmi islorina hazirliq vo miizakiro onlarin miizakirasi totbiq olunur.
Homcinin tolabolorlo doyirmi masalar, miizakirolor, elmi konfranslar vo diger
auditoriya islori kecirmok olar. Interaktiv mosgoalolorin aparilmasi zamam tokco
maliyys bazarlarinin miizakirs va tohlili deyil homg¢inin asagidaki formalardan da
istifado etmak olar:

- movzunun miixtolif masalalari iizra talobalorin togdimatlarinin hazirlanmasi
va miizakirasi;
- maariflondirici resurslarinin yaradilmasi: kafedranin maariflondirici arxivi

(matn vo videomaterial, tematiki bibliografiya, referat formalar1 va s.);

- tolobalorin elmi konfranslarinin toskili vo s.

Interaktiv mosgalalorin  hazirh@r vo toskili ii¢iin kafedranin saytinin
imkanlarindan (internet adres-), homg¢inin tohlil saytlarindan istifade etmok tovsiya
olunur.

Qiyabi tohsil formasinda tolim miiddotinin ¢ox hissosi fonnin sorbost
Oyronilmosini  togkil etdiyindon miisllimlora tolabalorin  sorbast  iglorini
hazirlamasina vo toskilino xiisusi diqget ayirmaq vo korporativ maariflondirici
resusrlar institutunda yaradilmis mévcud imkanlari onlara agmaq tovsiyya olunur:

elektron kitabxana, kompyuter talim programlari, elektron tolim resurslari vo s.

9. Fonnin tolim-metodiki vo molumatla tamin olunmasi
Metodiki-tadris kursunun tomin edilmasi.
Fonnin Oyronilmasi prosesindo materillarin  verilmosi iizro klassik auditoria
metodundan istifado olunur: miihazirslor (problemli suallarin izahati), seminar

mosgalalori (movzunun miizakirali masalarine baxis), praktiki mosgolo-isgiizar



oyun, kollokvium, testlor, case.lor, hom¢inin tolabolorin adabiyyat vo normativ-
hiiquqi sonadlars asason sarbast islori. Sarbast islora daxildir: kitabxana va internet
resurslarindan elmi molumatlarin axtarisi, elmi molumatlarin islonmaosi, statistik

gostaricilarin toplanmasi va islonib hazirlanmasi.
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Elektron resurslar:

Fonnin oyronilmasinin vo miivaffaqiyyat doracalorinin yoxlamilmasmina

dair attestasiyamn toskili.

Imtahan sessiyasinin toskili \&) kecirilmasi qaydalar

Imtahanlarin  gedisi vo toskili «Ali tohsil miiossisolorindo kredit sistemi ilo todrisin



toskili barodo niimunovi Osasnamo» vo «Kredit sistemi ilo tohsil alan tolobalorin fonlor {izro

imtahanlar1 haqqinda Osasnamoxlarls tonzimlonir.

Tolobonin fonn iizro toplaya bilocoyi balin maksimum miqdart 100-9
borabordir. Bu ballarin yaris1 semestr orzindoki foaliyyoto, digor yarisi iso
imtahanin naticaloring gors toplanir.Ballarin maksimum miqdan asagidaki kimi
miioyyonlosgdirilir: 50 bal imtahanin naticosino goro; - 10 bal dorsloro
davamiyyatina gora; 10 bal tolobanin sarbast isina gora; 20 bal seminar (masgalo)
vo ya laboratoriya dorslorinin naticalorine gore;(Eyni fondon hom seminar
(masgalo) hom do laboratoriya dorslari nozords tutulduguhalda onlarin hor birina
10 bal ayrilir). 10 bal kurs isinin hazirlanmasina vo miidafiasine gora;(Fonn iizro
kurs is1 (layihasi) nozards tutulmayibsa, ona ayrilan 10 bal seminar(masgalo) vo ya
laboratoriya darsloring slave olunur. ©gor fonnin tadrisi yalniz miihazirs, seminar
(masgala) soklindo nazards tutularsa buzaman davamiyyats vo sarbast iso ayrilmis
ballar istisna olmagla qalan 30 bal tadrisin bu ndvgostaricilorine goéra hesablanir.
Qrup curnalinda doarsdo istirak etmoyon tolaboloro homin saata «g/b» sorgulara
cavabveranloro miivafiq «bal» darsdo istirak edon lakin giymot almayanlara iso
«i/e» yazilmalidir. Konkret fonn ilizro semestr orzindo toplanmis balin yekun
miqdarina gora talabalorinbiliyi asagidaki kimi qiymatlondirilir: - 51 baldan asagi -
«qeyri-kafi».

Imtahana goro ballarin yigilmas: imtahanda qazanilan ballarm maksimum
miqdar1 50-dir. Imtahan biletina bir qayda olaraq fonni ohato edon 5 sual daxil
edilir.Imtahanin qiymot meyarlar1 asagidakilardir:

- 10 bal - tolabs kecilmis materiali dorindon basa diisiir, cavabr daqiq vo
hartoraflidir.

- 9 bal - tolobo kecilmis materiali tam basa diisiir, cavab1 doqiqdir vo
movzunun mazmununu aga bilir.

- 8 bal - talaba cavabinda iimumi xarakterli bazi giisurlara yol verir;

- 7 bal - tolabo kecilmis materiali yaxs1 basa diisiir, lakin nazori cohatdon
bazimasalalari asaslandira bilmir;

- 6 bal - tolabonin cavabi asason diizgiindiir;



- 5 bal - tolabonin cavabinda catismazliglar var, mévzunu tam oshato eds
bilmir;
- 4 bal - tolobonin cavabi1 gismon dogrudur, lakin movzunu izah edorkon bozi
sahvlars yol verir;

- 3 bal - tolobonin movzudan xobori var, lakin fikrini asaslandirmagi
bacarmur;

- 1-2 bal - tolobanin movzudan qismon xabari var ;

- 0 bal - suala cavab yoxdur.

Tolabonin imtahandan topladigi balin miqdar1 17-don az olmamalidir. Oks
togdirdatalabonin imtahan gostaricilari semestr arzinda todris foaliyyati naticosinda

topladigi bala slavo olunmur.

Toloboyo  fonlor  iizro  sorbost iso  goro  ballarin  miioyyonlosdirilmasi
Ayri-ayr1 fonlor iizro toloboyo sorbost igo goro verilon balimin maksimum haddi 10-dur.
Talaboya fonn iizro semestr orzindo 10 sarbast is tapsirigi verilir. Sarbast islorin tapsiriglart
miixtolif formada (miihaziro movzular iizro problem vo praktiki xarakterli tapsiriglar, mosalo,
misallar vo s.) ola bilor. Homin tapsiriglar fonni todris edon miiollim torofindon
miioyyonlosdirilir. Hor bir tapsirigin yerino yetirilmosi 1 balla giymotlondirilir.

Kollokviumda istiraketmayan tolobaya «0» sifir bal yazilir.



