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GİRİŞ
 
Mövzunun aktuallığı. İqtisadiyyat - mürəkkəb bir təsərrüfat sistemi olmaqla, daha dərin və diqqətli öyrənməni tələb edir. Bu, ilk növbədə onunla əlaqədardır ki, iqtisadiyyat, cəmiyyətin gündəlik həyatının vacib hissəsi olaraq, özünün əsas funksiyasını cəmiyyətin rifah halının yaxşılaşdırılması üçün əlverişli şəraitin yaradılmasında və insanların həyat fəaliyyətinin qorunub saxlanılmasında görür.

Lakin iqtisadiyyatın uğurlu fəaliyyəti onun təsərrüfat subyektlərinin bir-biri ilə uzlaşdırılmış qarşılıqlı əlaqələri olmadan mümkün deyildir və həmin subyektlərdən biri də  maliyyə bazarıdır ki, fond birjası onun strykturuna daxil olan vacib sahələrdən biridir.

Fond birjası, bazar iqtisadiyyatının ayrılmaz institutudur və bu, qiymətli kağızlar və digər maliyyə alətlərinin təşkil olunmuş, müntəzəm olaraq fəaliyyət göstərən bazarıdır. Fond birjası,  qiymətli kağızlarla ticarət nəticəsində öz əlində böyük kapitalları cəmləşdirir ki, bunlar da sonradan istehsalın inkişafına cəlb oluna bilirlər. Burada səhmdar cəmiyyətlərinin səhmlərinin və istiqrazlarının alışı və satışı həyata keçirilir. Qiymətli kağızları ucuz qiymətə alıb sonradan onların daha baha qiymətə satılması yolu ilə iri birja mənfəəti əldə etmək mümkündür. Qiymətli kağızlar bazarının təşkilatçısı olaraq, fond birjası, birinci növbədə səmərəli ticarətin aparılması üçün lazımi şəraiti yayadır, lakin ticarətin artması ilə təkcə ticarətin təşkili ilə deyil, ona xidmət göstərilməsi ilə məşğul olur.

Bazar iqtisadiyyatında fond birjası pul vəsaitlərinin yenidən bölüşdülməsinin əsas mexanizmi sayılır. Fond bazarının fəaliyyət göstərməsi effektiv sahibkarlar təbəqəsinin formalaşmasına, rəqabətqabiliyyətli səhmdarlar cəmiyyətlərinin yaranmasına, əməyin  səmərəliliyinuin artırılmasına, səhmlərin bir hissəsinin satılması yolu ilə muzdlu işçilərin müəssisələrin həmsahibkara çevrilməsinə və s. gətirib çıxarır.
Fond birjaları qiymətli kağızlar bazarıının elementlərindən biridirlər və o, ən tanınmış və nüfuzlu bazar institutlarından biri sayılır. Bu zaman, birjaların effektivliyi, əhəmiyyə daşımaları siyasi sistemdən, ölkənin iqtisadiyyatının strukturundan və çoxlu sayda digər amillərdən asılıdır.
Bir sözlə, birja, iqtisadiyyatın ən dinamik strukturu olmaqla, həm əlaqəli sahələrdə, həmçinin bütün digər sahələrdə baş verən istənilən hər bir dəyişikliyə cəld və həssas reaksiya verir və bunun təsirini qabaqcadan hesablamaq həddindən artıq çətindir.
Tədqiqatın predmet və obyekti. Tədqiqatın obyekti kimi problemli vəziyyəti yaradan və öyrənilmə üçün seçilmiş proses və yaxud hal, hadisə, predmeti kimi isə bu obyektin hüdudlarında olanlar nəzərdə tutulur. Bu baxımdan dissertasiya işinin predmeti bütövlükdə birja  işinin mahiyyəti ilə səciyyələnilir. Tədqiqat işinin obyekti kimi bütövlükdə birja fəaliyyətinin işləmə mexanizminin təkmilləşdirilməsi məsələsi nəzərdən keçirilir. 
Tədqiqatın əsas məqsədi və vəzifələri. Tədqiqatın əsas məqsədi bazar iqtisadiyyatı şəraitində birja fəaliyyətinin təşkilati, maliyyə, əməliyyat mexanizmlərinin dərindən araşdırılmasından, fond bazarının investisiya proseslərindəki rolunun üzə çıxarılmasından, birja fəaliyyətinin idarəedilməsinin xarakterik  xüsusiyyətlərinin, idarəetmə metodlarının öyrənilməsindən, əldə edilən nəticələr əsasında respublikada birja fəaliyyətinin canlandırılması, ölkənin kommersiya müəssisələrinin dünyanın birjaları  ilə gələcək strateji əlaqələrin inkişaf istiqamətlərinin göstərilməsindən ibarətdir. Tədqiqatın vəzifələr dairəsi dissertasiya işinin strukturundan irəli gələrək araşdırılmışdır. 

Tədqiqatın informasiya bazası və işlənməsi metodları. Tədqiqatın informasiya bazasını araşdırılan mövzu üzrə yerli və xarici müəlliflərin elmi işləri, rəsmi və biblioqrafik mənbələr təşkil edirlər. Tədqiqatın alətlər bazası kimi daha çox nəticə verə bilən elmi dərketmə, araşdırmalar və təhlil metodlarından istifadə olunmuşdur. Elmi dərketmə metodları kimi empirik tədqiqatlar metodundan (müqayisəetmə və s.), həm empirik, həm də nəzəri tədqiqat səviyyəsində istifadə olunan metodlardan (təhlil, sintez və s.), həmçinin nəzəri tədqiqat metodundan istifadə olunmuşdur. Buraxılış işində beta-əmsalın qiymətli kağızalar bazarının təhlilində istifadə olunması istiqamətləri göstərilmişdir.

Tədqiqatın elmi yeniliyi. Tədqiqat işində aparılan araşdırmalar əvvəlki ümumi yanaşmalardan özünün kompleksliliyi ilə fərqlənir, kommersiya fəaliyyəti sahəsində birja ticarətinin yerinin müəyyən olunması və bu məsələdən irəli gələn xüsusiyyətlərin dərindən araşdırılması əsasında tədqiqat metodları tətbiq edilməklə maraqlı nəticələr əldə edilmişdir.  

Tədqiqiatın praktiki əhəmiyyəti. Elmi tədqiqatın nəticələri kimi əldə olunan təkliflər praktiki əhəmiyyətliliyə malikdirlər və təcrübədə istifadə oluna bilər.

I FƏSİL. BİRJALARIN MAHİYYƏTİ VƏ TƏKAMÜLÜ. BİRJA TİCARƏTİNİN MÜASİR DÜNYA İQTİSADİYYATINDA ROLU

§ 1.1. Birjaların mahiyyəti və onların topdansatış ticarətdən maliyyə bazarına

təkamülü yolları

Müasir birjalar, topdansatış ticarətin müxtəlif formalarının uzun müddət davam edən təkamülünün nəticəsi kimi çıxış edirlər və bununla yanaşı, mütəşəkkil əmtəə bazarının, yəni, bu və ya digər normativ aktlarda yazılmış  müəyyən qaydalar əsasında fəaliyyət göstərən bazarın  növlərindən biri olmaqla qalırlar. 

Tarixən topdansatış ticarətin ilkin formalarından biri kimi karvan ticarətini hesab etmək olar. Onun fərqli cəhətləri - epizodik xarakter daşıması, qeyri-müntəzəm olması, əvvəlcədən müəyyənləşdirilmiş ticarət yerinin və həmin ticarətin həyata keçirilmə qaydalarının olmamasından ibarətdir.
Sonradan bunun yerinə yarmarka ticarəti gəlmişdi. Orta əsrlərdə həm xırda, həm də iri yarmarkalar meydana gəlmişdi ki, bunların keçirilmə yeri dəqiq müəyyən olunurdu və  yarmarka vaxtı barədə iştirakçılar əvvəlcədən xəbərdarlıq edilirdilər. «Yarmarka» sözünün mənası (alman sözü olan «Jahrmarkt» tərcümədə «hər il keçirilən bazar» deməkdir) onun müntəzəm olaraq keçirilməsi və mütəşəkkilliyi barədə  xəbər verir.

Həmin illərin yarmarkaları müəyyən olunmuş ciddi daxili qaydalar əsasında aparılırdı. Yarmarkalarda baş verən mübahisələrin və münaqişəli vəziyyətlərin də özünəməxsus həlli üsulları mövcud idi - yarmarka məhkəməsi fəaliyyət göstərirdi ki, bunu da hazırki müasir arbitrajın örnəyi kimi qəbul etmək olar.

Buna baxmayaraq müəyyən bir dövrdə ticarətin təşkilinin yarmarka üsulu onun iştirakçılarını qane etmədi və XVI əsrdə ticarətin coşqun inkişafı və Amerikanın kəşf olunması, kapitalizmin Avropada möhkəmlənməsi nəticəsində vaxtaşırı yaranan  ticarət yerlərinin əvəzinə daimi, ixtisaslaşmış ticarət mərkəzləri yaranmağa başladı. Bu cür mərkəzlər özlüyündə topdansatış mağazaları idilər, digər sözlə bunlar - ilk birjalar idi.
Birjaların yaranma tarixi XIII-XV əsrlərə aid edilir və Venesiyada, Genuyada, Florensiyada, Şampanda, Brüqqedə keçirilən veksel yarmarkalarından başlamışdır.   «Birja» termini bir sıra mənşə variantlarına malikdir. Etimoloji cəəhətdən bu söz yunan sözü olan «byrza» (yəni, torba, kisə), (almanca - Börse, hollandca - Beurs sözlərindən,  fransızca bu - Bourse, italyanca - Bórsa, ispan dilində isə  - Bolsa kimi, ingiliscə isə exchange səslənir)  yaranıb. Digər bir rəvayətə əsasən bu ifadənin yaranması konkret bir şəxslə bağlıdır. Buna əsasən Belçikanın Brügge şəhərində xüsusi bir meydan var idi ki, burada ticarət etmək üçün tacirlər yığışırdılar. Meydan «de burse» adlanırdı və bu da iri makler kontorunun sahibi olan və bu meydanda iri bir evin sahibi Van de Bursenin adı ilə bağlı idi. Evin üstündə firmanın gerbi asılmışdı və orada üç dəri kisə (torba) təsvir  olunmuşdu və bunlar da yerli ləhcədə «the buerse» kimi səslənirdi. Kontor sahibi öz evini tacirlərin yığıncaqları üçün verirdi ki, və ola bilsin ki, bununla o, yeni ticarət formasına yeni adı belə vermişdi. Məhz müasir Belçikanın ərazisində ilk dəfə olaraq XV əsrdə (1406-cı ildə) ilk birja təsis olunmuşdur.
Müasir birjaların oxşar növləri Avropada ilkin kapitalın yığımı və ticarət əməliyyatlarının beynəlmiləlləşdirilməsi dövründə meydana gəlmişlər. Birja əməliyyatlarının daha ilkin fоrması pul və veksellərlə ticarət əməliyyatların ibarət idi, lakin fond birjalarının meydana çıxması üçün əsas şərtlər - səhmlər və istiqrazlar o vaxtlar hələ mövcud deyildilər.
XVI əsrin əvvəllərində ticarət əməliyyatlarını təkamülü fond və əmtəə birjalarının yaranmasına səbəb oldu. Bu zaman ilk olaraq əmtəə birjaları formalaşdılar, və onların əsasında da fond dəyərləri ilə ticarət yarandı.  Əmtəə birjalarının yerləşməsi iri manufakturalara və limanlara - beynəlxalq ticarətin mərkəzlərinə daha meylli idi.

1602-cı ildə Amsterdam şəhərində birjanın yaranması xüsusi əhəmiyyət kəsb edirdi ki, burada Şərqdən (ədvalar, tütün) və Şimaldan (buğda, duz, parçalar, mahud) olan mallarla alver edilirdi. Məhz Amsterdam birjasında ilk dəfə olaraq qiymətli kağızlarla: Hollandiyanın, İngiltərənin, Portuqaliyanın dövlət istiqrazları, Holland-Britaniya Ost-Hind, sonralar isə Vest-Hind şirkətlərinin  səhmləri ilə ticarət həyata keçirilirdi.
1640-1660-cı illərdə baş verən inqilabdan sonra 1688-ci ildə  İngiltərədə feodalizm qalıqlarının aradan qaldırılmasından sonra qründerliyin (almanca Gründer - şirkətin yaradıcısı, təsisçisi deməkdir) canlanması nəticəsində müxtəlif cür səhmdar cəmiyyətləri meydana gəlmişdi, onların səhmləri isə birjaya çıxarılmağa başlanmışdı. Bu zaman artıq London birjası mövcud idi və lakin o, XVI əsrdə hələ ki, Amsterdam birjası ilə müqayisədə zəif görünürdü. XVII əsrdə canlanma başlanmışdı ki, bu da, Amsterdam birjası ilə bağlı olan hal kimi, iri ticarət şirkətinin yaranması ilə bağlı idi. 1711-ci ildə Cənubi okean ticarət şirkəti təsis olunur və Səhmdarlar şirkəti səhmlər vasitəsi ilə cəlb olunmuş 10 milyon funt sterlinqlik vəsaiti hökümətə verməli və bunun əvəzində Cənubi Amerika ilə ticarət üzrə müstəsna hüquqları və digər bir sıra imtiyazalrı əldə etmiş olurdu. 
Fransada fond bazarının formalaşması XVIII əsrdən başlamışdır. Fransa bu zaman əhəmiyyətli dərəcədə pul vəsaitlərini bir yerə toplaya bilmişdi ki, bu da onun effektiv istifadə olunmasını tələb edirdi.  Möhtəkirlik obyekti kimi Ost-Hind şirkətinin səhmləri oldular və onlar Paris birjasında ilk satılanlar idi. İlk fransız birjasının spesifikliyi ondan ibarət idi ki, burada qiymətlərin açıq-aşkar elan olunması mexanizmi və birja ticarətinin keçirilmə prosedurası hələ yox idi. Və ancaq 1777-ci ildə bu aradan qaldırıldı. Rusiyada ilk birja 1705-ci ildə, Yaponiyada 1730-cu ildə (düyü ilə ticarət), ABŞ-da isə 1848-ci ildə Çikaqoda meydana gəlmişlər. 

LME (London Metal Exchange) da ən qədim birjalardan biridir.
Məşhur  metal birjasının LME (London,  Siti, 56 Leadenhall Street) satışlarından bütün dünyanın  aparıcı metallurgiya şirkətlərinin maliyyə nəticələri çox asılıdır.  

LME – əlvan metalların: alüminium, alüminium xəlitəsi, NASAAC - North American Special Aluminum Alloy Contract, Şimali Amerika üzrə alüminium xəlitəsi,  mis, qurğuşun, nikel, qalay, sink, molibden və kobaltın  satışı üzrə dünyanın ən iri meydançasııdır. Birjada, bunlardan əlavə, hazır polad qəlibləri, parçaları göndərilməsinə də kontraktlar bağlana bilər. 

LME məlumatlarına əsasən, 2015-ci ildə buradan  ümumi məbləği 12 trilyon dollarlıq 4 milyard ton 170 milyon lotla füçerslər satılmışdır. 

Metallarla satışlar məşhur zaldakı Rinqdə - qirmızı kreslolarla əhatələnmiş oval, yumurta şəkilliu meydançada aparılır.

Cədvəl 1.1.
LME birjasında satılan metalın birja qiymətləri

	 (US$/tonne) for 5 February 2016

	
	Official price

	Aluminium  - Alüminium
	1,531.00

	Aluminium Alloy   - Alüminium xəlitəsi
	1,560.00

	NASAAC  - Alüminium xəlitəsi (Şimali Amerika)
	1,675.00

	Copper  - Mis
	4,669.00

	Lead  - Qurğuşun
	1,789.00

	Nickel  - Nikel
	8,485.00

	Tin  - Qalay, ağ, təbəqə dəmir
	15,225.00

	Zinc - Sink
	1,715.50

	Cobalt  - Kobalt
	22,830.00

	Molybdenum  - Molibden
	12,000.00

	Steel Billet  - Polad qəliblər
	220.00


LME  yaranma tarixli – 1877-ci ildir. Onun əcdadı  hələ XVI əsrdə  əsası qoyulmuş Kral birjasıdır (Royal Exchange). LME - klassik birja ticarətinin sonuncu istehkamı adlandırılır. Burada brokerlər sövdələşmələri səs vasitəsilə,  lotları, qiyməti və göndərilmə vaxtını qışqırmaqla həyata keçirə bilirlər. LME -də sövdələşmələr zamanı mobil telefonlardan istifadə olunması qadağandır. Treyderlər öz müştəriləri ilə əlaqəni ancaq stasionar telefonlar vasitəsilə apara bilərlər. LME-də satış iştirakçıları birjanın rəhbərliyi tərəfindən müəyyən olunmuş dress-koda riayət etməlidirlər. Kişilər və qadınlar  işgüzar kostyumda və eleqant, zərif ayaqqabıda olmalıdırlar. Şortlar, futbolka maykalar, legginslər - qəti qadağandır. LME brokerləri metalların göndərilməsi  füçersləri ilə satışı həyata keçirirlər. Lotun qiyməti metala olan tələbdən və göndərilmə müddətindən asılıdır. Müddət nə qədər az olarsa, alıcının ödədiyi mükafat (premiya) bir o qədər yüksək olacaqdır. Maraqlı fakt: 2014-cü ilin mayında  LME-də alüminiumun dərhal göndərilməsi üzrə mükafatın rekordu vurulmuşdur.  Metalın hər tonuna görə alıcı $412 ödəmiş, bu zaman alüminiumun bazardakı qiyməti $1801 təşkil etmişdir.


İndiki vaxtda LME-də daha çox metalın özü deyil, onun yenidən maliyyələşdirmə imkanları - kontanqo, yəni malın daha gec müddətdə göndərilməsinə görə cari qiymətdən nəzərdə tutulan güzəşt, satılır. İstehlakçılar  birja qiymətindən 17-18% artıq ödəməyə hazırdılar. Bu da onu göstərir ki,  fiziki tələb, qiyməti aşağı dartan maliyyə oyunçularının, möhtəkirlərin, hec-fondların gözləmələrindən daha yüksəkdir.

  Qeyd olunduğu kimi, birjalar, mütəşəkkil ticarətin növlərindən biridir. Mütəşəkkil əmtəə bazarı kimi elə bir yer sayılır ki, burada alıcılar və satıcılar yığışırlar və müəyyən olunmuş qaydalara əsasən ticarət əçəliyyatlarını həyata keçirirlər. Bu cür bazarların bütün növlərinə bir sıra ümumi cəhətlər məxsusdur:

· sövdələşmələrin keçirilməsinin ciddi müəyyən olunmuş qaydaları;
· ticarət əməliyyatlarının həyata keçirilməsində aşkarlıq;
· xüsusi təşkil olunmuş ticarət sahələrinin, anbarların və ofis yerlərinin mövcudluğu;

· rabitə və informasiya sistemi.

Birja  - hüquqi şəxs olmaqla, əmtəələrin (malların), valyutaların, qiymətli kağızların və törəmə maliyyə alətlərinin bazarını təşkil edir və onun müntəzəm işini təmin edir.  

Birjaların funksiyaları aşağıdakılardan ibarətdir:
· ticarət üçün yerin təqdim olunması (alıcılarla satıcıların görüşdüyü yer);

· birja sövdələşmələrinin təşkil olunması;

· ticarət qaydalarının, o cümlədən birja vasitəsilə satılan əmtəələrə olan standartların müəyyən olunması;

· nümunəvi kontraktların işlənilməsi;

· birja qiymətlərinin müəyyən olunması;

· mübahisələrin nizamlanması (arbitraj);

· informasiya fəaliyyəti;

· sövdələşmə iştirakçıları tərəfindən öhdəliklərin yerinə yetirilməsi üzrə müəyyən zəmanətlərin təqdim olunması.

Birjaların təsnifatı. Birja fəaliyyətinin xarakterizə olunması üçün onları aşağıdakı əsas əlamətlərə görə təsnifləşdirirlər: 

- birja malının növünə görə;

- birjanın təşkilati-hüquqi formasına görə;

- birja sövdələşmələrində iştirakın formasına gırə;

- fəaliyyət regionuna görə;

- birja sövdələşmələrinin obyektinə görə və s.

Satılan aktivlərdən (alətlərdən) asılı olaraq birjalar aşağıdakılara bölünürlər:
· əmtəə birjaları;
· fond birjaları;
· valyuta birjaları;
· füçers birjaları;
· opsion birjaları və s.
Əmtəə birjası - daimi fəaliyyət göstərən xalis rəqabətinn olduğu topdansatış bazarıdır ki, burada müəyyən olunmuş qaydalar əsasında keyfiyyətcə həmcins və asan əvəz oluna bilən mallara alqı-satqı sövdələşmələri həyata keçirilir. Əmtəə birjası - təşkilati cəhətdən rəsmiləşdirilmiş daimi fəaliyyət göstərən bazardır ki, burada keyfiyyətinə və miqdarına, göndərişin şərtlərinə və müddətlərinə görə standartlaşdırılmış tələblər əsasında malların topdan ticarəti həyata keçirilir.
Fond birjası - elə bir təşkilatdır ki, onun fəaliyyət predmeti qiymətli kağızların normal dövriyyəsi üçün lazımi şəraitin yaradılmasından, onların bazar qiymətlərinin müəyyən olunmasından və onlar haqqında informasıyanın yayılmasından, qiymətli kağlızlar bazarının  iştirakçılarının yüksək peşəkarlıq səviyyəsinin qirunub saxlanılmasından  ibarətdir. Fond birjası hökumət, yerli idarəetmə orqanları, təsərrüfat cəmiyyətləri, özəl müəssisələr tərəfindən buraxılan qiymətli kağızların və onlardan törəmələrin alışı və satışı üzrə sazişlərin tərtib olunmasının təşkili üzərində ixtisaslaşmışlar.Fond birjalarının fəaliyyət göstərməsindəin və inkişafından  əsas məqsəd investisiya resurslarının cəlb olunmasından və onların sonradan ictimai istehsalın sabit artımının təmin olunmasına yönəldilməsindən ibarətdir.
Valyuta birjası -  valyuta bazarının infrastrukturunun bir elementi olmaqla, onun fəaliyyəti xarici valyuta ilə  sövdələşmələri yerinə yetirən iştirakçıların işinin təşkili və sövdələşmələrin  keçirilməsi üzrə xidmətlərin təqdim olunmasından ibarətdir. Valyuta birjası — valyutada ifadə olunmuş qiymətli kağızların və xarici valyutanın alqı-satqısı üzrə əməliyyatların həyata keçirilməsi üzrə daimi fəaliyyət göstərən mərkəzdir.
Füçers birjası - füçers kontraktları ticarətinin yerinə yetirildiyi  birjadır.

Opsion birjası - opsionlarla ticarətin aparıldığı birjadır.  

Bunlardan əlavə, birjalara əmək birjalarını, fraxtlar üzrə birjaları, istinadlar birlalarını, dərəcələr (stavkalar) birjasını da aid etmək olar.
Əmək birjası - sahibkarlarla muzdlu işçilər arasında vasitəçiliyi həyata keçirən müəssisələrdirlər.  Əmək birjası bir təşkilat kimi iş bazarında vasitəçilik xidmətlərini göstərir, işverənlərlə işə muzdla götürülənlər arasında işçi qüvvəsinin alınıb-satılması üzrə sazişlərin həyata keçirilməsini yerinə yetirir, işsizlərin, həmçinin öz işlərini dəyişmək istəyənlərin işlə təmin olunması ilə məşğul olur,  işçi qüvvəsinə olan tələb və tələbatı öyrənir, işsizlərin uçotunu aparır.
Fraxtlar üzrə birja - fraxt olunmuş gəmilərin təşkil olunmuş bazarıdır və burada gəmi tonnajçna olan tələb və təklif, fraxt haqqlarının səviyyəsi, fraxtlaşdırma üzrə sazişlərin şərtləri və s. barədə informasiya  cəmləşmişdir.
İstinadlar birjaları - əmtəə birjası prinsipi ilə təşkil olunmuş saytlara olan istinadların alqı/satqısı üçün fəaliyyət göstərən sistemdir. İstinadlar birjası saytların yeridilişi üçün nəzərdə tutulublar.

Dərəcələr (stavkalar) birjası -  bukmeker kontorlarına alternativ olan idman hadisələrinə bağlanılan mərclərin bir variantı kimi çıxış edir.
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Şək. 1.1. Birjaların təsnifatı

İqtisadi təfsirlərə görə, birja fəaliyyəti — müəyyən olunmuş yerlərdə təşkil edilmişş müəyyən qaydalara əsasən daimi fəaliyyətdə olan topdansatış bazarıdır ki, burada müvafiq standartlar və nümunələr, gələcək dövrdə malların göndərilməsi üzrə müqavilələr əsasında  tələb və təklifə uyğun olaran qiymətlərə görə malların alqı-satqısı həyata keçirilir.
Hüquqi məqamdan  - bu, xüsusiləşmiş əmlaka malik olan fiziki və hüquqi şəxsləri özündə birləşdirən təşkilatdır. Əmtəə birjası - istehsalat və kommeresiya  fəaliyyətini həyata keçirən fiziki və hüquqi şəxsləri birləşdirən təşkilat olmaqla, birja sazişlərinin tərtib olunmasında, əmtəələrə qiymətlərin, tələb və təklifin  müəyyən olunmasında, mal dövriyyəsinin öyrənilməsində və yüngülləşdirilməsində və onunla bağlı olan əmtəə əməliyyatlarının həyata keçirilməsində öz xidmətlərini təqdim edir. 
Birja fəaliyyətinin inkişaf tarixi onu göstərir ki, ilk birjalar ancaq və ancaq əmtəə birjaları olmuşlar və onların əhəmiyyəti də ondan ibarət olmuşdur ki, onlar «əldən ələ» bazar ticarətindən  nümunələr, təsvirlər, sifarişlər əsasında alışların həyata keçirilməsinə şərait yaratmışlar.

İctimai istehsalın həcmlərinin tez bir sürətdə artımı, əmtəə dövriyyəsinin və ticarət-iqtisadi əlaqələrin strukturunun mürəkkəbləşməsi birja fəaliyyətinin və birjanın növlərinin diversifikasiyasına (şaxələnməsinə) şərait yaratdı. 


Təşkilatri-hüquqi formasına görə birjalar səhmdar cəmiyyəti kimi və yaxud məhdud məsuliyyətli cəmiyyət kimi qeydiyyatdan keçirilmiş olurlar.

Birja sövdələşmələrində iştirakına görə birjalar: açıq (publik) və bağlı birjalar olurlar:

- açıq (publik) birjaların birja sövdələşmələrində onun üzvlərindən başqa sövdələşmələrin iştirakçıları da (daimi və digərləri) iştirak edə bilərlər;

- qapalı birjalarda birja sazişlərinin tərtib olunmasını məhz birja üzvləri və yaxud onların səlahiyyətli brokerləri  yerinə yetirirlər.

Fəaliyyət regionuna görə birjaların aşağıdakı növlərini ayırırlar:

- beynəlxalq birjalar, burada müxtəlif ölkəklərin nümayəndələri sövdələşmələri həyata keçirilir. Bu cür birjalarda qiymətlər, həmin birjalarda satılan mallara olan dünya qiymətləri əsasında müəyyən olunur;  

- milli birjalar birja əməliyyatlarının bir ölkə hüdunda həyata keçirilməsini təçin edirlər;

- regionlararası birjalar fəaliyyət regionu kimi bir neçə inzibati-ərazi qurumları özündə birləşdirir;

- regional birjalar, müəyyən bir regionun (böyük şəhərin, vilayətin və s.) təsərrüfat subyektlərinə birja əməliyyatlarını həyata keçirmək imkanını yaradırlar.
Birja fəaliyyəti mütləq olaraq yerləşdiyi ölkələrdə qanunvericilik-hüquqi, vergi, valyuta rejimlərinə riayət edir. Beynəlxalq əmtəə birjaları konkret dünya əmtəə bazarına xidmət göstərilməsini; birja əməliyyatlarına dünyanın müxtəlif ölkələrindən olan kontragentlərin cəlb olunmasını; kontragentlərin birja əməliyyatlarından mənfəətin sərbəst olaraq əldə ediləməsini; arbitraj əməliyyatlarının, yəni müxtəlif ölkələrin birjalarında olan qiymət fərqlərindən mənfəət qazanılması üçün möhtəkirlik sazişlərinin keçirilməsini yerinə yetirirlər.
Birja sövdələşmələrinin obyektləri kimi müəyyən birja malları : xammal resursları, maliyyə resursları, daşınmaz əmlak və s. bazarlarına xidmət göstərən birjalar fərqləndirilir.


Əmtəə birjalarında satılan malların çeşidlərinə görə aşağıdaki birja növləri fərqləndirilir:

dar ixtisaslaşdırılmış birjalar, burada birja sövdələşmələrinin predmeti kimi bir mal növü (xammal neft, buğda və s.) çıxış edir;

ixtisaslaşdırılmış, burada birja sövdələşmələrinin obyekti kimi eynitipli mallar qrupları (əlvan metallar, xəz, neft və neft məhsulları, taxıl və s.) çıxış edirlər;

universal, burada sövdələşmələr müxtəlif birja malları (kənd təsərrüfatı malları, yanacaq-energetika resursları, qiymətli metallar və s.) üzrə aparılır.

Birja fəaliyyəti birja sazişlərinin tiplərinə görə də bölünürlər və aşağıdakı birja növləri mövcuddurlar:

real mal birjaları, burada mövcud olan və yaxud müəyyən müddətə hazırlana bilinən real malın alışı-satışı həyata keçirilir;

füçers birjaları, burada real olmayan mallarla deyil, füçerslərlə ticarət aparılır. Burada standart olan mala və sazişin tərtib olunduğu müddətə olan qiymətlə  gələcəkdə göndərilən mala görə tərəflərin təsbit olunmuş hüquq və öhdəlikləri mövcuddur;

opsion birjaları, burada sazişlərin predmeti kimi real malların və yaxud onlara olan kontraktlrın gələcəkdə alışı və yaxud satışı hüquqları çıxış edirlər;

kompleks birjalar, burada sazişlərin bütün növləri - real mala olan spot sazişindən tutmuş opsionlara kimi tərtib olunurlar.

Birja sövdələşmələrinin texnologiyasına görə aşağıdakıları fərqləndirirlər:

birja auksionunun (hərracının) sadə formasına (ingilis, holland) malik olan birjalar;

qiyabi formada auksionu («gizli») olan birjalar;

ikili (fasiləsiz) birja auksionu olan əmtəə birjaları.

Birja ticarəti ingilis tipli sadə auksion formasında yaranmışdır. Satıcılar birja sövdələşmələrinin əvvəlinə satış üçün öz sifarişlərini verirlər və bunlar da informasiya bülletenində cəmləşdirilir. Auksionun keçirilməsi zamanı qiymət addım-addım artır (addımın ölçüsü satışın əvvəlində müəyyən olunur) və bir alıcı qalana kimi mal ən yüksək təklif olunan qiymətə görə satılır.   
Auksion  - malların, qiymətli kağızların, müəssisələrin əmlakının  əvvəlcədən müəyyən olunmuş qaydalara görə satışı deməkdir. Bütün auksionlar üçün qəbul olunmuş prinsip -  alıcılar аrasında rəqabət yarışmasının olmasıdır . Malı əldə etmək üçün alıcılar arasında yarışma  prosesində auksionun qalibi müəyyən olunur.  Auksionun qalibi kimi o şəxs hesab olunur ki, o, auksionun qaydalarına uyğun olaraq qalib gəlmişdir. Вu halda obyekt auksionun qalibi tərəfindən əldə olunur. 
Etimoloji yanaşmaya görə latın mənşəli olması (latınsa

 HYPERLINK "https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9B%D0%B0%D1%82%D0%B8%D0%BD%D1%81%D0%BA%D0%B8%D0%B9_%D1%8F%D0%B7%D1%8B%D0%BA" . auctio — vurub artırma) göstərilir. Müasir izahlı lüğətdə həmçinin latınca

 HYPERLINK "https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9B%D0%B0%D1%82%D0%B8%D0%BD%D1%81%D0%BA%D0%B8%D0%B9_%D1%8F%D0%B7%D1%8B%D0%BA" . auctio, «publik torqda satış» kimi göstərilir.  Latınca  augēre (artırmaq) və latınca

 HYPERLINK "https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%9B%D0%B0%D1%82%D0%B8%D0%BD%D1%81%D0%BA%D0%B8%D0%B9_%D1%8F%D0%B7%D1%8B%D0%BA" . auctionis (artım) da mövcuddur. 
Beynəlxalq  auksionlarda təklif olunan və satılan əsas mallar: 

xəzlər- xəz dəri malları (xammal və  emal olunmuş),  çirkli yun,  çay,  tütün,  güllər,  tərəvəzlər,  meyvələr,  subtropik meşə ağacları növləri,   atlar,  balıq,  istifadədə olmuş avtomobillər, istifadədə olmuş və yeni mobil qurğular, digər istehlak və xammal malları. 


Auksionların tipləri:
· Açıq auksion - onun keçirilməsi zamanı iştirakçılar bütün rəqiblərinin  ortaya qoyduqları rəqəmləri görə bilirlər. Klassik misal – ingilis açıq auksionu. 

· Qapalı auksion - onun keçirilməsi zamanı iştirakçılar öz opponentlərinin  ortaya qoyduqları rəqəmləri görə bilmirlər və öz rəqəmlərini dəyişdirə bilmirlər. 

· Birinci qiymət auksionu - qapalı auksion olmaqla burada qalib kimi ən yüksək qiymətə malik olan iştirakçı hesab olunur və o, bu qiyməti də ödəməli olur.
· İkinci qiymət auksionu  - qapalı auksion olmaqla burada qalib kimi ən yüksək qiymətə malik olan iştirakçı hesab olunur və o, bu qiyməti deyil, özünün yaxın rəqibinin «ikinci qiymətini»ödəməli olur. 

· İkili auksion - auksionun ümumiləşdirilmiş formasıdır ki,  bu zaman orada birdən çox sarıcı və birdən çox alıcı iştirak edirlər və onlar öz rəqəmlərini eyni vaxtda auksionu keçirənə bildirirlər. 
· İngilis auksionu - auksionun ən geniş yayılmış növüdür və bu zaman alıcılar yeganə qalib  qalana kimi təklif olunan  mal üçün addım-addım artan qiyməti təklif edirlər. Onun həmçinin «аrtan auksion» adlandıırırlar.
· Holland auksionu – bu auksionda torq qiymətin ən yüksəyindən başlayır və elan olunmuş qiymətlə malı almağa razı olan alıcı tаpılana kimi onun yavaş-yavaş aşağı salınması həyata keçirilir. 

· Skandinav auksionu - internet-auksion növü olmaqla burada start qiyməti aşağı olur. 

Çiyin

 HYPERLINK "https://ru.wikipedia.org/w/index.php?title=%D0%90%D1%83%D0%BA%D1%86%D0%B8%D0%BE%D0%BD_%D1%81_%D0%BF%D0%BB%D0%B5%D1%87%D0%BE%D0%BC&action=edit&redlink=1" li auksion - internet-auksion un bir növü olmaqla, burada bütün iştirakçılar öz pulları ilə ümumi maliyyə çiyini yaradırlar.  
Holland auksionu zamanı sövdələşmələr satıcının maksimal qiymətindən başlayır. Sövdələşmələri aparan makler ardıcıl olaraq azalan qiymətləri təklif eləyir. Mal o alıcıya satılır ki, onu təklif olunan qiymət səviyyəsi qane edir.

 Qiyabi formada auksionu (və yaxud «gizli») olan birjalar bütün alıcılara eyni zamanda satışa qoyulan mala görə öz qiymətlərini təklif etməyə imkan verir. Mal o alıcıya çatır ki, o, daha yüksək qiymət təklif edir.

 İkili auksion formasında sövdələşmələrin  baş verdiyi əmtəə birjalarında malın, satıcının və alıcının lazımi sayının  və miqdarının olması  lazımdır. Sövdələşmənin bu forması satıcılarla alıcılar arasında eyni zamanda rəqabətin olmasını nəzərdə tutur. İkili auksion - eyni bir zamanda alıcıların təkliflərinin artırılması və satıcıların təkliflərinin azaldılmasıdır. Alıcı ilı satıcının təklifləri üst-üstə düşəndə saziş tərtib olunur. İkili auksionun növlərindən biri də fasiləsiz auksiondur. Auksionun bu formasında brolerlər maklerin ətrafında toplaşırlar və o, sövdələşmələri aparır və ancaq malı elan eləyir, bundan sonra brokerlər müstəqil olaraq sövdələşmələri aparır - qiymətləri qışqıraraq elan edirlər və kontragentləri axtarıb tapırlar. Bir alıcı müxtəlif satıcılarla müxtəlif qiymətlərlə sazişlər bağlaya bilərlər.

Beləliklə, əmtəə birjası - təsərrüfatçılığın xüsusi subyekti olmaqla birja sazişlərinin tərtib olunmasında, mallara olan tələb və təklifin, əmtəə qiymətlərinin müəyyən olunmasında öz xidmətlərini təqdim eləyir, mal dövriyyəsini öyrənir, qaydaya salır və onunla bağlı olan ticarət əməliyyatlarıına yardımçı olaur.

 Əmtəə birjası dövlət qeydiyyatından keçir və təsərrüfatçılıq subyekti kimi hüquqi şəxs statusunu alır. O,  özünüidarə və təsərrüfatçılıq müstəqilliyi əsaslarında fəaliyyət göstərir və ayrıca əmlaka, müstəqil balansa, bank müəssisələrində hesablara, öz adı olan möhürə malikdir. 
Əmtəə birjası nizamnamə əsasında fəaliyyət göstərir və bu nizamnamə birjanın yaradıcıları tərəfindən təsdiq olunur. O, kommersiya vasitəçiliyi ilə məşğul olmur və mənfəət əldə etmək məqsədinə malik deyildir.

Əmtəə birjasının fəaliyyətinin əsas prinsipi - birja sövdələşmələri iştirakçılarının bərabər hüquqlara malik olmasından, sövdələşmələrin publik olaraq keçirilməsindən, azad (bazar) qiymətlərinin tətbiq olunmasından ibarətdir.

Əmtəə birjası aşağıdakı hüquqlara malikdir:

qanunvericiliyə uyğun olaraq sövdələşmələrin bütün iştirakçıları üçün yerinə yetirilməsi məcburi olan birja ticarəti üzrə özünün xüsusi qaydalarını müəyyən etməyə;

birjaların üzvləri üçün daxilolma və dövri (vaxtaşırı) haqqlarını, birja tərəfindən təqdim olunan xidmətlərə görə ödənişin ölçüsünü müəyyən etməyə, digər pul toplanışını müəyyən etməyə;

birjanın nizamnaməsinə uyğun olaraq birjada bağlanılan sazişlərin qeydiyyatına görə haqqları, həmçinin birjanın  nizamnaməsinin və birja qaydalarının pozulmasına görə cərimələri və digər sanksiyaları müəyyən etməyə və tutmağa;

birjanın alt bölmələrini yaratmağa və onların əsasnamələrini təsdiq etməyə;

ticarət sazişlərində baş verən mübahisələrin həlli üçün arbitraj komissiyalarını yaratmağa;

özünün standartlarını və dövlət standartlarına uyğun olaraq nümunəvi kontraktları işləyib hazırlamağa;

digər birjalarla sazişlər bağlamağa, birjalarda özünün nümayəndələrinə malik olmağa;

birja bülletenlərini, sorğu kitabçalarını və digər informasiya və reklam nəşrlərini hazırlamağa;

qanunla müəyyən olunmuş digər məsələləri həll etməyə.
Əmtəə birjası, bazar iqtisadiyyatının klassik institutu olmaqla, təşkilati cəhətdən rəsmiləşdirilmiş, daimi olaraq fəaliyyət göstərən, daimi ticarət yerinə malik olan və rəsmi olaraq müyyən olunan qiymətlər əsasında müəyyən olunmuş standartlara və nümunələrə əsasən eynu bir vaxtda sövdələşmələrin  bağlanıldığı topdan mallar bazarıdır.  
Əmtəə birjasının öhdəliklərinə aşağıdakılar aiddirlər:

birja ticarətinin keçirilməsi üçün lazımi şəraitin yaradılması;

birja əməliyyatlarıının nizamlanması;

birja dövriyyəsinə buraxılan malların tələb və təklifin nisbəti əsasında qiymətlərin  nizamlanması;

birjanın üzvlərinə və ora gələnlərə təşkilati və digər xidmətlərin göstərilməsi;

bazarın konyunkturu ilə bağlı olan informasiyanın toplanılması, işlənilməsi və yayılması.












Şək. 1.2. Əmtəə birjalarının təsnifatı
	Çıkaqo təcili 

əmtəə birjası
	LIFFE

	
	Kakao № 7

	Soya paxlası
	«Robusta» qəhvəsi

	Qarğıdalı
	Təmizlənmiş qənd № 5

	Buğda
	Yüksək keyfiyyətli qənd № 7

	Qızıl
	Kartof

	Gümüş
	Buğda

	Çikaqo 

əmtəə birjası
	Arpa

	
	BIFFEX

	İri buynuzlu heyvanlar
	Beynəlxalq 

neft birjası

	Donuzlar
	

	Dondurulmuş donuz əti
	Brent sortlu neft

	Broyler cücələri
	Qazoyl

	Ağac-yonqar materialları
	Təbii qaz

	Nyu-York qəhvə, şəkər və 
kakao birjası
	London metal birjası

	
	Alüminium xəlitəsi

	Kakao
	Alüminium

	Qəhvə C
	Mis

	Qənd № 11
	Qurğuşun

	Qənd № 14
	Nikel

	Təmizlənmiş qənd
	Qalay

	Nyu-York əmtəə 
birjası
	Sink

	
	SIMEX

	Light-sweet markalı neft
	Brent sortlu neft

	Soba yanacağı
	Qızıl

	Etilləşdirilməmiş neft
	

	Təbii qaz
	

	Mayeləşdirilmiş neft qazı
	

	Elektrik enerjisi
	

	Platin
	

	Palladium
	


§ 1.2. Fond birjalarının iqtisadi inkişaf indikatorları ilə əlaqələr mexanizmləri
və kapitalın idarəedilməsində birjaların rolu

Birja - qanunvericiliklə müəyyən edilmiş qaydada maraqlı olan hüquqi və fıziki şəxslər tərəfındən pay əsasında könüllü yaradılmış təşkilatdır. Birja  - hüquqi şəxs  olmaqla, birja malları, qiymətli kağızlar  və törəmə maliyyə alətləri  bazarlarının mütəşəkkil qaydada daimi fəaliyyətini təmin edir. Burada ticarət, standart kontraktlar və yaxud partiyalarla (lotlarla) həyata keçirilir və onların da ölçüləri birjanın normativ sənədlərinin əsasını təşkil edirlər.

Müxtəlif ölkələrdə birja sövdələşmələrinin iştirakçıları məsələsinə fərqli yanaşmalar birjaların iki müxtəlif növünün: açıq və qapalı birjaların olmasını zəruriləşdirdi. 

Açıq birjalarda ticarət, birbaşa təsərrüfat münasibəti işritakçıları, yəni birjaya çıxışı olan real malların alıcıları və satıciları tərəfindən həyata keçirilir.

Qapalı birjada ticarət ancaq ixtisaslaşmış iştirakçılar tərəfindən həyata keçirilirdi və bütün digər şəxslərin buraya daxil olmasına qadağa qoyulmuşdu.

XIX əsrin ikinci yarısında birjaların yeni növləri - füçers birjaları yaranmağa başladı. Bu cür birjalar bir qədər fərqli funksiyaları yerinə yetirirdilər.  Bu dövrdə birbaşa ticarətin inkişafı və istehsalın inhisarlaşması ilə real mallar birjasının əhəmiyyəti aşağı düşməyə başladı, lakin eyni zamanda isə qiymətyaranma və risklərin sığortalanması kimi onların yeni əhəmiyyəti kəskin surətdə artdı.

Birja ticarətinin inkişafı prosesində birja əməliyyatlarının iki növü formalaşdı: 

· dərhal göndərilmə üzrə real mala sövdələşmə; 
· gələcəkdə göndərilmə üzrə real mala sövdələşmə. 

Dərhal göndərilmə üzrə real mala sövdələşmə birja teminologiyasında  spot və yaxud keş (cash) adını almışdır. 


Spot sövdələşməsi (spot transaction) – razılaşdırılmış mövcud aktivin dərhal göndərilməsi  haqqında fərdi ikitərəfli sövdələşmədir. 


Forvard sövdələşməsi  (forward transaction) – icrası mütləq sayılan elə bir sazişdir ki, buna əsasən iki tərəf gələcək dövrdə müəyyən keyfiyyətdə müəyyən olunmuş miqdarda aktivi  müəyyənləşdirilmiş yerdə və müddətdə göndərməyi öz öhdəlikliyinə götürür.

Ticarət əməliyyatlarında dəyərlər kimi aşağıdakı obyektlər çıxış edə bilərlər:
1. Səhmdar bankların və müəssiəslərin səhmləri və qiymətli kağızları.
2. Əsas istehlak tələbli mallar (qida məhsulları, xammal və s.).
3. Faydalı qazıntılar (neft, qaz, filizlər və s.).
4. Qiymətli metallar və daşlar (qızıl, platin, almazlar).
5. Müxtəlif ölkələrin valyutaları və bank çekləri.
6. Əqli (intellektual) mülkiyyət.
7. İstiqrazlar – şirkətlərin və dövlətlərin borc pul öhdəlikləri. 
8. Fraxt sənədləri, əmtəəyə sığorta öhdəlikləri. 
9. İnformasiya texnologiyaları.
İnformasiya texnologiyalarının inkişafı bazarın yeni formalarının yaranmasına gətirib çıxarmışdır ki, burada əsas dəyər (sərvətlər)  ilk əvvəl sıfr dəyərinə malik olur və əmtəə tərkibinə malik olmur. Bu cur sərvətlərin dəyəri mülkiyyət hüququ və yığım  üçün lazımlı olmaları ilə təmin olunur. 

1. Əhəmiyyətsiz dərəcədə inflyasiya norma və zəruri kimi sayılır, adətən il ərzində bir neçə faiz təşkil edir (2 - 5%).

Əhəmiyyətli dərəcədə inflyasiya (ildə 10% və çox) dövlətdə olan iqtisadi problemlərdən xəbər verir.

İnflyasiyanın səviyyələri:
· yüksək,  əmanətlərin qiymətdən düşməsi, neqativ - bazarın aşağı düşməsi;

· mülayim, istehsalın artması, pozitiv - bazarın artımı;

· aşağı, istehlakın azalması, istehsalın azalması, neqativ - bazarın aşağı düşməsi. İşsizlik -  iqtisadi cəhətdən fəal əhalinin təsərrüfat fəaliyyətində məşğul olmamasıdır.  İşsizliyin səviyyəsi - işi olmayan, lakin onu axtaran əmək qabiliyyətli əhalinin xüsusi çəkisidir.

Səviyyələri:

· əhəmiyyətli dərəcədə artım,  neqativ - bazarın aşağı düşməsi;
· əhəmiyyətli dərəcədə azalma,  neqativ - bazarın aşağı düşməsi.
3. Faiz dərəcəsinin səviyyəsi - pul borcundan istifadəyə görə ödəniş haqqının faizlə  ölçüsüdür. 
Faiz dərəcəsinin aşağı düşməsi, pozitiv - bunlar daha ucuz pullardır, və deməli, səhmlərə yeni sərmayə qoyuluşları, səhmlərin artımı.

4. Ümumi daxili məhsul -  ölkə ərazisində bir il ərzində istehsal olunmuş bütün malların və xidmətlərin məcmu dəyəridir. 

ÜDM-in artıçı, pozitiv - iqtisadi vəziyyətin yaxşılaşmasıdır. Bazarın və səhmlərin artımı.

5. Vergiqoyma - vergilərin artırılması - neqativ - səhmlər aşağı düşür. Lakin nəzərə almaq lazımdır ki, vergiqoymanın xüsusiyyətlərindən asılı olaraq ayrı-ayrı emitentlərin qiymətlərinin müxtəlif istiqamətlərdə olması mümükündür.

6. Əmək məhsuldarlığı -  əmək resurslarından (əmək amilindən) istifadənin effektivlik göstəricisidir.

Göstəricinin artımı,  pozitiv - səhmlərin artımı.
Bazara təsir göstərən ABŞ-ın əsas göstəriciləri aşağıdakılardan ibarətdir:

(təqvimə bu ünvanla baxmaq olar: [25].

Employment Report - məşğulluq haqqında hesabat.

Gross Domestic Product - ümumi daxlili məhsul.

Consumer Price Index - istehlak qiymətlərinin indeksi.

Producer Price Index -  istehsalçıların qiymətləri indeksi.

Purchasing Managers Index -  Alışlar üzrə menecerlərin milli assosiasiyanın indeksi.

Durable Goods Orders - uzunmüddətli istifadə olunan mallara edilən sifarişlər.

New Home Sales -  yeni yaşayış binalarının satışı.

Existing Home Sales -  daşınmaz əmlakın təkrar bazarında satışlar. 

Construction Spending -  tikinti xərcləri.

Housing Starts -  tikilməkdə olan yaşayış binalarının sayı.

Employment Cost Index-  məşğulluğun təmin olunmasına çəkilən  xərclər indeksi.

Non Farm Payrolls Unemployment Cost Index -  iqtisadiyyatın qeyri-kənd təsərrüfatı sahələrində yaradılmış yeni işçi yerlərinin sayı.

Industrial Production - sənaye istehsalı.

Retail Sales - pərakəndə satışlar.

FOMC Interest Rate - faiz dərəcələri üzrə qərarlar.

 Number of average weekly hours w orked in manifacturing - Məşğulluq haqqında hesabat.
Fond indeksləri.
Fond indeksi - müəyyən şirkətlər qrupunun səhmlərinin kurslarının bazis ölçüsünə olan nisbətdə orta göstəricisidir.
Fond indeksi bazarın ümumi inkişaf istiqamətlərini izləməyə imkan verir. Bundan əlavə, indeksli investisiya (indekslərin hesablanmasına daxil olan şirkətlərə pul qoyuluşu) dünyada ən tanınmış və gəlirli yollardan biridir.

    Əsas  indekslər.
DJIA -  ABŞ-ın 30 şirkətinin Dou-Jons sənaye indeksi.

S&Р  - «Standart  end Purs» şirkətindən 500 şirkət üzrə (bunlardan 400 - пsənaye, 20 - nəqliyyat, 40 - maliyyə, 10 - kommunal şirkətlər üzrə). 

NASDAQ Соmposite -  NASDAQ listinqinə daxil edilmiş 5000 şirkət üzrə.

STOXX-   Ümumavropa indeksi.

FTSE  -  Böyük Britaniya.

САС  -  Fransa.

DАХ  - Almaniya.

İBEX  - İspaniya

Nikkei  -  Yaponiya.
BUSP -  Braziliya (San Paulu Fond birjasıdır. (portuqal dilində Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de São Paulo) və yaxud Bovе́spа — Latın Amerikasının ən iri fond birjasıdır. 2008-ci ilin mayında Bovespa Braziliyanın ticarət və füçers birjası ilə (Brazilian Mercantile & Futures Exchange) birləşmiş və bunun nəticəsində  isədünyanən ən iri вirjalarından biri olan - BM&FBOVESPA yaranmışdır).
SSE Composite -  Çin.

Hang Seng - Gonkong, Çin

BSE Bombay -  Hindistan.

Cədvəl 1.2.. 
İndekslərin 
	Dövlətə məxsusiyyətinə görə
	İndeksin vəziyyətinə görə
	Sahəyə məxsusiyyətinə görə

	Beynəlxalq
Misal:
STOXX
	Milli
Misal:
FTSE
	Birjalar
Misal:
RTSI
	İnformasiya və reytinq agentlikləri
Misal:
Интерфакс
	Sairə: investisiya şirkətləri və s.
	Ümumsahəvi
(kompozit)
Misal:
S&Р
	Sahəvi
Misal:
DJТA


İndekslər müxtəlif əlamətlərdən asIlI olaraq aşağıdakı kimi olurlar (cədv.1.2. ).








Ən iri əmtəə birjaları: 
• London metal birjası (LME)
 • Çikaqo əmtəə-xammal birjası CME (Chicago Mercantile Exchange)
• Nyu-York əmtəə birjası NYMEX (New York Mercantile Exchange)
• Orta Amerika əmtəə birjası MACE (MidAmerican Commodity Exchange)
• Beynəlxalq neft birjası ІРЕ (International Petroleum Exchange)
 Müasir tanınmış fond birjaları:
• Nyu-York fond birjası(NYSE)
• ABŞ-ın elektron fond birjası (AMEX); 2012-dən NYSE MKT LLC )
• Beynəlxalq Avropa birjası Euronext
• London Fond Birjası (LSE)
• Tokio Fond Birjası (TSE)
• Frankfurt Fond Birjası (FBW)
• Vena Fond Birjası (VSE)
 • Yüksək texnoloji şirkətlərin (3200) səhm birjası (NASDAQ)
 Mütəşəkkil valyuta bazarlarının ən iri və tanınan birjaları:
• Currenex (Karrineks)
• FХ Alliance—FXall (Foreksoll)
• Atriax (Atriaks)
	Amerika
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	Avropa
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	Asiya
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	Dünya indeksləri

Amerika
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	Avropa
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	Asiya
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	Füçerslər
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	Enerji daşıyıcılar
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	Metallar
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	Valyutalar
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Mənbə: [24]
§ 1.3. Bazarın texniki analizinin həyata keçirilməsi yolları
Aşağıdakıları müqayisə  etmək olar:

· müəssisələrin kapitallaşdırılmasını;

· əvvəlki birləşmə/qovuşma sövdələşmələri - səhmlərin qiymətləri paketlərdə;

· müəssisələrin və sahələrin müxtəlif maliyyə əmsalları (multiplikatorlar).

Hansı multiplikatorlar daha tanınmışdılar və təhlil üçün daha yararlıdırlar?

ЕРS (ingil. earning per shares - səhmlərdən olan gəlilər) 1 səhmə düşən gəlir. Bu multiplikator belə hesablanır:

· xalis mənfəət/dövriyyədə olan adi səhmlərin sayına.

Hesablama düsturundan göründüyü kimi, mənfəət dividendlərin ödənilməsinə yönəldiləcəkdir.

Р/Е (ingil. price to earnings). Hesablanır:

· səhmin qiyməti/1 səhmə düşən gəlir, yəni burada Е - ЕРS-dir.

Əmsallardan ən tanınanı - Р/S (ingil. price to sales). Hesablanır:

· səhmin qiyməti/satışdan əldə edilən vəsaitin miqdarı (satış pulu). Satışdan olan vəsait -  dövriyyədə olan 1 sadə səhmə nisbətən.

Р/Е  əmsalından fərqli olaraq bu əmsal daha az dətyişmələrə məruz qalır.

Р/ ВV. Hesablanır:

· səhmin qiyməti/balans dəyəri.

ЕV (ingil. enterprise value) şirkətin dəyərinin qiymətləndirilməsi) kapitallaşma + borc öhdəlikləri, yəni biznesin dəyəri.

ЕВITDA (ingil. Еаrnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization  -  faizlər, vergilərin ödənişi və amortizasiya ayırmaları üzrə xərclərin ödənişinədək olan mənfəət).

ЕV/EBITDA -  şirkətin dəyərinin EBITDA  göstəricisində payı, və yaxud investorun $1 ЕBITDА üçün ödədiyi haqq, və yaxud investisiyaların (sərmayələrin) özünü ödəmə müddəti.

ROS -  satışların rentabelliyi. Hesablanır:

· mənfəət /satış pulu. 

D/Е -  cəlb oklunan vəsaitlərlə xüsusi kapitalın nisbəti.
Alfa (α), beta (β) əmsalları və volatillik.
1. Beta əmsalı - ayrı -ayrı alətlərin (səhmlər və s.) qiymətlərinin dəyişilməsi ilə  indeksin dəyişilməsi nisbətlərini ifadə edir. Məsələn, əgər təşkilatın betası 2-yə bərabərdirsə, indeksin 1% artımı səhmlərin 2% artımına səbəb olacaqdır. Əgər indeks 2% artacaqdırsa, səhmlər - 4% artacaqdır və s. Müvafiq olaraq əgər hər hansı bir səhmin beta əmsalı mənfi göstəricidirsə, asılılıq da mənfi olacaqdır. Əgər əmsal "0"-a bərabərdirsə, bu zaman indeks ilə səhm arasında əlaqə olmayacaqdır.

Beta əmsalı alətin kurs dayanıqlığının müəyyən olunması üçün istifadə olunur, deməli:

· betası 1-ə dərabər olan səhmlər sabit səhmlər sayılırlar və onlar bütöv bazarla birlikdə hərəkətdə olurlar;

· betası 1-dən az olan səhmlər dayanıqlı səhmlər sayılırlar və onlar bazarı enmələr dövründə də qoruya biləcəklər;

· betası 1-dən yuxarı olan səhmlər riskli səhmlər sayılırlar və onlar mənfəəti/zərəri artıra bilərlər.

2. Alfa əmsalı - ayrı -ayrı alətin qiymətinin dəyişilməsidir (indeksdən asılı olmadan).

3. Volatillik - alətin qiymətinin orta ölçülərə nisbətən dəyişilmə dərəcəsidir.

Volatilliyi 2 əsas növə ayırmaq olar:

· keçmiş vaxt müddəti ərzində baş verən tarixi volatillik;

· gələcək vaxt müddətində gözlənilən proqnozlaşdırılan volatillik.


Alətlərin qiymətlərinin proqnozlaşdırılması ilə deyil, ancaq volatillik əsasında özünün ticarət strategiyasını qurmaq mümkündür, məəsələn opsionların satışını təşkil etməklə.
Multiplikatorların daha tam siyahısı cədv. 1.1.-də verilmişdir

Bazara təsir göstərən ABŞ-ın əsas indikatorları aşağıdakılardan ibarətdir:
· Employment Report - Məşğulluq haqqında hesabat. 

· Gross Domestic Product (GDP) - Ümumi Daxlili Məhsul (ÜDM). 
· Consumer Price Index - İstehlak qiymətlərinin indeksi. 
· Producer Price Index -  İstehsalçı qiymətləri indeksi..
· Purchasing Managers Index -  Alışlar üzrə menecerlərin milli assosiasiyanın indeksi. 
· Durable Goods Orders - Uzunmüddətli istifadə olunan mallara edilən sifarişlər.
· New Home Sales -  Yeni yaşayış binalarının satışı. 
· . Existing Home Sales -  Daşınmaz əmlakın təkrar bazarında satışlar. 
· Construction Spending -  Tikinti xərcləri. 
· Housing Starts -  Tikilməkdə olan yaşayış binalarının sayı. 
· Employment Cost Index-  Məşğulluğun təmin olunmasına çəkilən  xərclər indeksi .
· Non Farm Payrolls Unemployment Cost Index -  İqtisadiyyatın qeyri-kənd təsərrüfatı sahələrində yaradılmış yeni işçi yerlərinin sayı. 
· Total İndustrial Production İndex – Ümumi sənaye istehsalı indeksi. 
· Retail Sales - Pərakəndə satışlar. 
· FOMC Interest Rate - Faiz dərəcələri üzrə qərarlar.
· Average number of weekly initial claims for unemployment – İşsizliyə görə müavinətin alınmasına həftə ərzində edilən ilkin müraciətlər. 
Number of average weekly hours w orked in manifacturing - Məşğulluq haqqında hesabat.

Cədvəl 1.1. 

Multiplikatorlar

	ЕВIT/S
	Vergilərə və faizlərin  ödənilməsinə qədər olan mənfəətin satışın həcminə olan nisbəti

	ЕВIТDА/S
	Vergilərin, faizlərin  və amortizasiyanın ödənilməsinə qədər olan mənfəətin satışın həcminə olan nisbəti

	ROА, %
	Xalis mənfəət/aktivlər

	R0Е, %
	Xalis mənfəət/səhmdar kapitalı

	ROS, %
	Xalis mənfəətin satışın həcminə olan nisbəti

	Р/Е
	Kapitallaşmanın xalis mənfəətə olan nisbəti

	Р/S
	Kapitallaşmanın satışın həcminə olan nisbəti

	Р/СР
	Kapitallaşmanın əməliyyat pul axınına olan nisbəti

	ЕV/ЕВIТ
	Şirkətin dəyəri/vergilərin və faizlərin ödənilməsinə qədər mənfəətə nisbəti

	ЕV/ЕВITDA
	Şirkətin dəyəri / Vergilərin, faizlərin  və amortizasiyanın ödənilməsinə qədər olan mənfəətə nisbəti

	ЕV/S
	Şirkətin dəyərinin satışın həcminə olan nisbəti

	NWC
	Xalis dövriyyə kapitalı = qısamüddətli aktivlər - qısamüddətli passivlər

	ЕТА
	Maliyyə müstəqilliyi əmsalı = səhmdar kapitalı / аktiv

	NТС
	İşçi kapitalının dövriliyi = satışn həcmi / xalis dövriyyə kapitalı

	ЕРS
	Bir səhmə düşən mənfəət

	ЕV
	Şirkətin dəyəri = kapitallaşma + uzunmüddətli borc + qısamüddətli borc - pul vəsaitləri

	Р/ВV
	Kapitallaşma / səhmdar kapitalı

	ЕV/Е
	Şirkətin dəyəri  /  xalis mənfəət


Birja bazarının texniki analizinin ən mühüm alətlərindən biri də yapon şamlarıdır. 
«Yapon şamları» informasiyanın sadə təqdimatına və asan oxunuşuna görə hamı tərəfindən tanınmışdır. XVII əsrdən başlayaraq bir çoxları müxtəlif sxemlər və qrafiklər yaratmağa can atmışlar ki, bunların köməyi ilə bazarın gələcək dövrdəki həərəkət tərzini  qabaqcadan bildirmək mümükn olsun. Bu metod daha maraqlı oldu, belə ki, o, bir elementin yerində  eyni zamanda dörd göstəricini əks etdirirdi.  
Hazırki dövrdə «yapon şamları» - treyderlər arasında bazarın göstəricuilərinin əks etdirilməsinin ən geniş yayılmış metodlarından biridir (şək. 1.3.)..
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Şək. 1.3. Yapon şamlarının quruluşu

Yapon şamlarının sütunvari diaqramlardan fərqi ondan ibarətdir ki, onlar açılış və bağlanış qiymətləri (kotirovkada) arasındakı  intervalda yaranmış düzbucaqlıdan ibarətdirlər. Bu düzbucaqlı şamın gövdəsi (body) adlanır. O, qara və yaxud ağ  (məsələn, Çində yaşıl və qırmızı) rəngdə olur ki, bu da açılış və bağlanış qiymətlərinin nisbətindən asılıdır.  
Əgər şamın gövdəsi qaradırsa (qırmızıdırsa) , bu o deməkdir ki, qiymətlər gün ərzində aşağı düşmüşlər (bağlanış qiyməti açılış qiymətindən aşağıdır). 
Əgər şamın gövdəsi ağdırsa (yaşıldırsa) , bu o deməkdir ki, qiymətlər gün ərzində qalxmışdır (bağlanış qiyməti açılış qiymətindən yuxarıdır). 
Dou-Jons fond indeksinin (DJI) dinamikası
	Date 
	Open 
	High 
	Low 
	Close 

	20/09 
	10 803.63 
	10 918.90 
	10715.90 
	10 823.90 

	21/09 
	10 823.90 
	10 822.95 
	10 517.10 
	10 598.47 

	21/09 
	10 598.47 
	10 688.39 
	10 407.56 
	10 524.07 

	22/09 
	10 524.07 
	10 643.75 
	10 360.33 
	10 318.59 

	23/09 
	10 318.59 
	10 428.14 
	10 128.63 
	10 279.33 

	24/09 
	10 279.33 
	10 498.74 
	10 201.76 
	10 303.39 

	27/09 
	10 303.39 
	10 386.03 
	10 055.17 
	10 275.53 


Yapon  şamları (şamdanları) 
Dou-Jons fond indeksinin (DJI) dinamikası
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Mənbə: [24]

Texniki analizi şərti olaraq 2 növə nölmək olar:

· vizual-qrafik texniki analiz;

· kompüter vasitəsilə texniki analiz.


Texniki analizin əsas müddəalarından biri ondan ibarətdir ki, burada hər bir şey: fundamental analizin göstəriciləri, gələcək və hazırki yeniliklər və s. artıq qiymətlərdə nəzərə alınmışdır. 


Daha sonra qiymətlər müəyyən bir istiqamətdə hərəkət edirlər və bu hərəkətlər tendensiyalara (meyllərə,  latın sözü оlan tendentia -  yönəlmə, istiqamətlənmə, müəyyən bir halın, prosesin və yaxud ideyanın inkişafının nisbətən dayanıqlı istiqaməti)) tabedirlər. Texniki analizdə belə istiqamətləri trend adlandırırlar. 


Tarix təkrarlanır, yəni bazar da özünün yaddaşına malikdir, burada işləyən treyderlər də həmçinin belə yaddaşa malikdirlər, yəni daha böyük ehtimalla demək olar ki, bazar bu cür hallarda özünü keçmiş hallara «uyğun olaraq» aparır.

Birja ticarətində aşağıdakıların müəyyən olunması vacib bir hal sayılır:

· açılış qiyməti;

· bağlanış qiyməti;

· maksimal qiymət;

· minimal qiymət.


Məsələn, əgər bir illik vaxt aralığında açılan hər hansı bir ticarət sessiyasında ilk sövdələşmə qiyməti 100 dollar təşkil edirsə, bizim tərəfimizdən nəzərdən keçirilən ilin sonuncu günü, məsələn dekabrın 21-i ən sonuncu sövdələşmənin ən sonuncu qiyməti 200 dollar olmuşdur.  Nəzərə alsaq ki, il ərzində ticarət daim davam etmişdir və qiymıət də gah yüksək olmuş, gah da aşağı səviyyəyə enmişdir, yəni 100/200 dollardan həm yüksək, həm də aşağı olmuşdur. İl ərzində hər hansə bir maksimal 300 dollar, həm də, məsələn, 50 dollar  müşahidə olunmuşdur. 


Beləliklə, qiymət  bu cür hərəkətdə olmuşdur: 100-50-300-200 və yaxud 100-300-50-200 dollar. 


Yuxarıdakı misalda bir illik vaxt aralığından istifadə olunmuşdur, lakin birja ticarətində digər vaxt müddətləri də mövcuddur:

· aylıq;

· həftəlik;

· bir günlük;

· 60 dəqiqəlik;

· 30 dəqiqəlik;

· 20 dəqiqəlik;

· 15 dəqiqəlik;

· 10 dəqiqəlik;

· 6 dəqiqəlik;
· 5 dəqiqəlik;

· 1 dəqiqəlik.


Bütün bunların hamısında 4 qiymətləri, yəni açılış, bağlanış, maksimal və minimal qiymətləri izləmək mümkündür.


Vizual-qrafik analiz.

Texniki analizdə olan qrafiklər müxtəlif növlərdə təqdim oluna bilirlər:

· tikli - hər bir yeni qiymət qrafikdə öz əksini  tapır; bundan hazırda demək olar ki, istifadə olunmur;

· xətti - bir qayda olaraq, ticarət sessiyalarının bağlanış qiymətləri öz aralarında birləşdirilirlər və bu zaman açılış, maksimal və minimal qiymətlərdən də istifadə etmək olar;

· barlar, və yaxud  sütunvari qrafiklər (bunları müxtəlif mənbələrdə müxtəlif cür adlandırırlar);

· yapon şamları (şamdanları) - bunlarda həmçinin 4 qiymət göstərilmişdir. 

Həcmlərin qrafikləri bir qayda olaraq, aşağıdakı kimi təsvir olunurlar:

· histraqramlar - cədvəldə olan məlumatların qrafik görünüşü;
· punktir-rəqəmli.


Texniki analizin başqa bir növü olan virtual-qrafiki analizə başlamazdan əvvəl aşağıdakı suallara cavab vermək lazımdır :

1. Bazarda hansı trend mövcuddur?

2. Hansı qiymət səviyyələri sonuncudurlar?

3. Klassik texniki analiz mövcud trend barədə (onun başlanğıcı, sonu, dönməsi) bizə hansı işarələri verir?

Burada ən vacib məsələlərdən biri - trenddir. Texniki analizdə trend, qiymətlərin bazarda dəyişilməsinin ümumi istiqaməti deməkdir.  Maliyyə analizində trend, təsadüfi təsirlərdən və ayrı-ayrı dövrlərin fərdi xüsusiyyətlərindən təmizlənmiş göstəricinin dinamikasının əsas tendensiyasıdır.  Başqa sözlə,  «trend is your friend» (trend - sizin dostunuzdur) ifadəsi öz aktuallığına hələ də itirməmişdir.

Trendin üç növü mövcuddur:

· qalxmaqda olan, və yaxud «öküz, buğa»;

· enməkdə olan, və yaxud «ayı»;

· yan tərəfdən olan, və yaxud flet (bu, çox zaman trend hərəkətlərinə aid edilmir).

Onu da nəzərə almaq vacibdir ki, maksimaL qiymətlər arasında vaxt aralıqları və yana «sıçrayışlar»  nə qədər çoxdursa, müdafiə (müqavimət) xəttləri bir o qədər də  böyük əhəmiyyətə malikdirlər  və onlar da çətinliklə rəf olunurlar.


Texniki analizin siqnalları döndərmə fiqurlarında aşağıdakı kimi olur:  

· «Baş və çiyinlər».

· «İkili» və «üçlük»  zirvə.



Davam etmə fiqurlarına aiddirlər:

· «Bayraq».

· «Üçbucaq» (döndərmə fiqurlarına da aiddir).
Şək.1.4. «Baş və çiyinlər»
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Şək.1.5. «İkili zirvə»
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Şək.1.6. «Üçlük zirvə»
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Şək.1.7. «Üçbucaq»
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Şək.1.8. «Bayraq»


Kompüter vasitəsilə texniki analiz.


Kompüter vasitəsilə texniki analiz - qrafiklərin analizi olmaqla bu zaman kompüter indikatorlarından istifadə olunur ki, bunlar da riyazıyyata və statistikaya əsaslanırıar.


 Şərti olaraq bütün indikatorları iki qrupa bölmək olar:


1. «Öküz» və yaxud «ayı» trendində yaxşı işləyənləri birinci qrup indikatorlar adlandırılırlar.


2. Yandan olan trenddə yaxşı işləyənlər isə ikinci qrup indikatorlar adlandırılırlar.


 Hər bir indikatorun təsviri zamanı onlar tərəfindən verilən siqnallara diqqət yetirmək lazımdır, yəni onların praktiki olaraq istifadə olunmasından  danışmaq lazımdır. Siqnallar - alış və yaxud satış üçün edilən, yəni hər hansı bir fəaliyyətə işarələrdirlər..


İndikatorlardan istifadə edərkən onların sazlanması vacib əhəmiyyət daşıyır (məsələn, qiymətlərin və yaxud ticarətin həcminin hesablanması vaxtının seçilməsi zamanı). İndikatoru necə sazlamaq olar? Bu barədə ümumi fikir mövcud deyildir. Metod təkdir - tarixi məlumatlar əsasında testləşdirmənin həyata keçirilməsi və buna görə də, edilən hərəkətləri aşağıdakı kimi təsəvvür etmək olar: 
1. İnduikatoru götürürük.

2. İndikatoru sazlayırıq.

3. İndikatorun verdiyi siqnallara baxırıq.

4. Xəyalən bu siqnalların arxasınca hərəkət edirik, yəni alqı/satqını həyata keçiririk.
5. İndikatorun siqnalların arxasınca hərəkətin nəticəsi olan mənfəəti və yaxud zərəri hesablayırıq.
6. İndikatoru siqnalların daha dəqiq verilməsi üşün nizamlayırıq. 
FƏSİL  II. FOND BİRJALARININ ƏSAS İQTİSADİ GÖSTƏRİCİLƏRİ. 
           
          İQTİSADİ GÖSTƏRİCİLƏRİN TƏHLİLİNİN BİRJALARIN 
                 
          İŞİNİN SƏMƏRƏLİLİYİNƏ TƏSİRİ
§ 2.1. Fond birjalarının əsas iqtisadi göstəricilər sistemi və birjaların
işinin səmərəli təşkilində bu göstəricilərin rolu

Birja - bazar mexanizminin əsas tərkib hissələrindən biridir;  o, tələb və təklifin real nisbətlərini müəyyən edir, tarazlı qiymətləri formalaşdırır və topdansatış bazarını ona doğru istiqamətləndirir, əmtəə kütlələrinin tədavül dövriyyəsi sferasına cəlb olunmasına yardımçı olur. Bundan başqa, birja - qiymətlərin hecləşdirmə vasitəsilə qiymətlərin sabitləşdirilməsi alətidir, qiymət fərqlərinə görə kommersiya möhtəkirliyi alətiidir və bu cəhətlərinə görə də investisiyalar üçün cəlbedici sahədir.

«Birja» ifadəsi altında həm birja prosesinin özü, həm də birja sövdələşmələrinin keçirilməsini, onların nəticələrinin uçotunu, müəyyən olunmuş qaydalara riayət olunmasını və s. təmin eləyən müvafiq infrastruktur başa düşülür.

Birja prosesinin nizamlanmasına və ona nəzarətin həyata keçirilməsinə, birja koyunkturunun qiymətləndirilməsinə, tələb və təklifin proqnozlaşdırılmasına olan tələbat - bütün bunlar, birja fəaliyyətinin statistik tədqiqatının zəririliyini şərtləndirir.

Birja statistikasının öyrənilmə predmeti: birja konyunkturundan, əmtəə kütləsinin hərəkətindən, birja qiymətyaranmasından, birjada qiymətlərin səviyyəsindən və tendensiyalarından,  investisiya proseslərindən, alıcıların və satıcıların gəlirlərindən və itkilərindən,  birjaların mal bazarlarına təsirindən,  birja infrastrukturundan ibarətdir.
Dünya təcrübəsində əmtəə birjalarının fəaliyyəti əsasən xammalın və kənd təsərrüfatı mallarının alqı-satqısı ilə məhdudlaşır.  Birja malları, bir qayda olaraq, - xammaldır, onlar məhsulun istehsalı üzrə texnoloji prosesin bağlanğıcına aiddirlər.  Buna görə də onlar, bir çox hallarda həmin məhsullardan istehsal olunan malların qiymətlərini  müəyyən edirlər. Klassik əmtəə birjası - keyfiyyətinə və həcminə görə eyniləşdirilmiş (unifikasiya olunmuş), ciddi olaraq müəyyən olunmuş, asan konkretləşdirilə bilən, sabit xassələrə malik olan kütləvi məhsullardan ibarətdir. O, modadan çıxa bilməz və yaxud mənəvi cəhətdən köhnələ bilməz. Bu,  o deməkdir ki, birja malı birjaya gətirilməyə də bilər. Alıcıya hər şey təfavütsüz olmalıdır: kimin satıcı olmasının, mal hansı partiyadan götürülməsinin, sövdələşmələrin lazımi müddətdə həyata keçirilməsi üçün nə lazımdır və sairənin onun üçün heç bir fərqi yoxdur. Daha çox tanınan birja malları: neft və neft məhsulları, əlvan və qiymətli metallar, taxta-şalban, pambıq, kauçuk, qəhvə, qənd-şəkər, taxıldır. Eyni bir mal bir ölkədə birja malı ola bilər, lakin digər ölkədə isə olmaya da bilər. 
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Nəzərə almaq lazımdır ki, birja, hüquqi bir şəxs kimi alqı-satqı sövdələşmələrinin yerinə yetirilməsi zamanı tərəflərdən biri kimi çıxış etmir, o, ancaq və ancaq birja ticarətinin aparılmasını və qaydalara riayət olunmasını təmin edir.

Birja, qiymətlərin müəyyən olunmasını həyata keçirir, birja mallarına standartları müəyyənləşdirir, nümunəvi kontrakları işləyib hazırlayır, ticarət proseduralarını qeyd eləyir, arbitrajı həyata keçirir, hesablaşmaları yerinə yetirir, informasiya təminatı ilə məşğul olur, öz müştərilərinə müxtəlif cür xidmətlər göstərir. Bir çox ölkələrdə birja fəaliyyətinin lisenziyalaşdırılması (fəaliyyətin həyata keçirilməsinə razılıq verilməsi), birja ticarətinə nəzarət edilməsi, konsaltinq fəaliyyəti (məsləhətlər üzrə xidmətlərin göstərilməsi) və statistik fəaliyyət üzrə dövlət strukturları  mövcuddurlar.

Hecləşdirmə - kassa sövdələşmələrinin qiymət risklərindən sığortalanması formasıdır, adətən, füçers kontraktlarının alışı və yaxud satışı formasında həyata keçirilir. Hecləşdirmə həm qısa (satış üçün təcili kontrakt bağlanılır), həm də uzun (alış üçün təcili kontrakt bağlanılır) ola bilər. Qısa hecləşdirmə gələcəkdə hazırki kassa qiymətinin satış zamanı müdafiə olunması üçün, uzun hecləşdirmə isə - gələcəkdə hazırki kassa qiymətinin alış zamanı müdafiə olunması üçün nəzərdə tutulur. Hecləşdirmə qiymətləri sabitləşdirməyə imkan verir.

Təcililik əlamətlərinə görə: kassa və müddətli sövdələşmələr mövcuddurlar. «Keş» (cash) kassa sövdələşmələri sövdələşmənin  dərhal başa çatdırlılmasını, yəni malın göndərilməsini və satıcının alıcı ilə hesablaşmasını nəzərdə tutur; «spot»    (spot) kassa sövdələşməsi sövdələşmənin daha cəld başa çandırılması, yəni satıcı ilə alıcının iki-üç günlük  müddətdə   hesablaşmasını nəzərdə tutur.

Müddətli sövdələşmələr (təcili) onunla fərqlənirlər ki, sövdələşmənin yerinə yetirilməsi momenti sövdələşmənin bağlanıldığı momentdən əhəmiyyətli vaxt (24 ayadək) ərzində uzadılmışdır. Qiymətlər, sövdələşmənin bağlanıldığı məqamda müəyyən olunur. Sövdələşmələrin yerinə yetirilmə müddətləri (mövqelər) standartlaşdırılmışdır.

Müddətli sövdələşmələr birja möhtəkirliyinin, yəni fərqlər üzərindəki oyunların imkanlarını genişləndirmişdir.  Kassa bazarında ancaq qiymət artımına (birja jarqonunda onlar «öküzlər və yaxud buğalar» adlandırılırlar) görə mümkün idi ki, bu zaman birjadakılar malları gələcəkdə qiymətlərin artması ümidi ilə əldə edirdilər. Təcili bazarda azalma azalmağa görə oynama imkanları yaranmışdı. Kassa bazarında qiymət azalmasına görə oynayanlar birja jarqonunda «ayı» adlandırılırlar. Onlar malın olmadığı  zaman sövdələləşməni bağlayırlar ki, onun icra vaxtı çatanda  malı kontraktda göstərildiyindən daha ucuz qiymətə almaq imkanı yaranacaq və bunun nəticəsində də xeyir götürmək mümükn olacaqdır.

Əmtəə birjasına bağlanılan aşağıdakı əsas sövdələşmələri göstərmək olar:

real əmtəə ilə sövdələşmələr;

forvard sövdələşmələri;

füçers sövdələşmələri;

opsionların alqısı-satqısı üzrə sövdələşmələr;

hecləşdirmə;

spredinq.

Real əmtəə ilə sövdələşmələr, malın alıcıya çatdırılmasını nəzərdə tutur (bir çox birjalar anbar sahələrinə malikdirlər).  Lakin, birjalarda həyata keçirilən real göndərmələr, bir qayda olaraq,  müvafiq mallarla edilən dünya ticarətinin ancaq 5-10 %-ni təşkil edirlər.  Forvard sövdələşməsi - ödənişinin vaxtı uzadılmış real əmtəə ilə aparılan sövdələşmədir ki, bu zaman qiymətlər, sövdələşmənin bağlanıldığı məqamdakı qiymətlərə əsasən müəyyən olunurlar. Forvard sövdələşmələri qiymət fərqində oynamağı mümkün hesab edir.

Füçers sövdələşməsi - elə bir təcili sövdələşmədir ki, bu zaman malın göndərilməsi nəzərdə tutulmur, malın alqı-satqısı üzrə konrtraktı kimi çıxış edir.  Bu cür sövdələşmə, kağız sövdələşməsi adlandırılır, onun məqsədi kontraktın bağlanıldığı tarixdəki qiymətlə onun icra olunma tarixindəki qiymət arasındakı fərqlərin əldə olunmasından ibarətdir.  

Opsion - müqavilə əsasında bağlanılan təcili sövdələşmə olmaqla, bu zaman müqavilənin iştirakçılarından biri malın müəyyən müddətdən sonra təsbit olunmuş qiyməyə alışı və yaxud satışı hüququnu əldə edir və bu hüququn reallaşdırılması zəruriyyətinin təmin olunması öhdəliyinə görə də digər tərəfə pul mükafatını ödəyir. Bu hüququ əldə üdən şəxs, opsionun sahibi (holder), bu öhdəlikləri qəbul edən şəxs isə - opsionun abunəçisi (writer) adlandırılır. Opsion - onun sahibi üçün məhdud riskə malik olan sövdələşmə növüdür. Opsion kontraktının sahibi onu ya icra edə bilər, ya da ki, icra etməyə bilər, və yaxud digər şəxsə də ötürə bilər.

Spredinq (spreding) - səvdələşmələrin elə bir xüsusi formasıdır ki, bu zaman müxtəlif füçers kontraktlarından xeyir əldə etmək mümkündür. Spredinq, füçers kontraktından fərqli olaraq az riskə malikdir. Spredinqin üç növü mövcuddur: bazardaxili sövdələşmələr: bir mal müxtəlif göndərilmə tarixi ilə təklif olunur; əmtəələrarası sövdələşmələr: bir-biri ilə qarçılıqlı əlaqədə olan iki əmtəə bazarlı (məsələn, buğda və qarğıdalı bazarları), lakin eyni bir müddət; bazarlararası sövdələşmələr: bir mal, bir müddət, lakin bir neçə müxtəlif birjalarda. Birja malı təkcə keyfiyyətinə görə deyil, kəmiyyətinə görə standartlaşdırılır. Satıla bilən minimal miqdar - birja vahidi və yaxud qablaşdırma adlandırılır. O, bir qayda olaraq, nəqliyyat vasitəsinin və yaxud yerin yük tutumuna uyğun gəlir. Malın göndərilməsinin faktiki həcminin standart ölçüsü - lot adlandırılır, yəni malın müəyyən miqdarı vahiddən çox (məsələn, min ədəd və yaxud ton, və yaxud 100 qab və s.). 

Birja, mal göndərilməsinin yerini və vaxtını eyniləşdirir (mümkün olan variantları məhdudlaşdırır).  Göndərilmə vaxtının eyniləşdirilməsi (unifikasiyası) ondan ibarətdir ki, mal, ancaq müəyyən müddətlərdə göndərilir və bunlar da mövqelər adlandırılır. Hər bir mal üçün özünün göndərilmə müddətləri vardır. Məsələn, kənd təsərrüfatı məhsulları bazarında malın göndərilmə müddəti istehsalın mövsümiliyi ilə müəyyən olunur.

Göndəriş yerinin eynukəşdirilməsi anbarların, saxlanılma yerlərinin, elevatorların müvafiq siyahılarına əsasən müəyyən olunur.  Bəzən malı vaqonlarla dəmir yolu stansiyasına göndərməyə icazə verilir. Eyniləşdirmə göndəriş yerindən asılı olan malın qiymətinin müqayisəliliyinin təmin olunması üçün lazımdır.  Birja və yaxud onun səlahiyyətli firması satıcıya anbar şəhadətnaməsi - varrant verir. Satıcı onu alıcıya verir və əvəzində qəbz alır.

Birja əməliyyatları alıcıların və satıcıların özləri tərəfindən deyil, birja vasitəçiləri - brokerlər və dilerlər tərəfindən həyata keçirilir.  Brokerlər sövdələşmələri, əsasən, müştərinin  adlarından və onun hesabına bağlayırlar və bunun əvəzində komissiya mükafatını alırlar. Dilerlər sövdələşmələri müştərinin göstərişinə əsasən öz adından və öz hesablarına həyata keçirirlər. Dilerlər malları öz mülkiyyətlərinə əldə edirlər və buna görə də onu, aldıqları qiymətdən  daha baha satmaqda maraqlıdırlar. Vasitəçi (broker və yaxud diler) müştəridən satış və yaxud alış üçün göstəriş (əmr) alır ki, burada üç parametr olur: malın miqdarı (nümunəvi kontraktların sayı), göndərilmə vaxtı, qiymət. Müştəri ilə hesablaşma birbaşa və yaxud birjanın hesablaşma palatası vasitəsilə həyata keçirilir. Brokerlər və digər vasitəçilər hər bir sövdələşmədən birjaya müəyyən faiz ödəyirlər.

Birjanın özü - qeyri-kommersiya təşkilatı olmasına baxmayaraq, onun üzvləri kommersiya fəaliyyəti ilə məşğul ola bilərlər. Bir qayda olaraq, birja -  birja şurası (direktorlar şurası) tərəfindən rəhbərlik edilən səhmdar cəmiyyətidir və səhmdarların yığıncağı qarşısında məsuliyyət daşıyır. Birjanın üzvlərinin iki kateqoriyası mövcuddur: tam və natamam üzvlər. Tam üzvlər birjanın bütün seksiyalarında (şöbələrində, bölmələrində) keçirilən birja sövdələşmələrində heç bir məhdudiyyət qoyulmadan  iştirak edə bilərlər.  Birjanın üzbü əməliyyat zalında yerə malikdir və bu da ona vasitəçilərin iştirakı olmadan müstəqil olaraq sövdələşmələr etməyə imkan verir. Birjanın üzvü müəyyən olunmuş qaydalara əsasən öz yerini icarəyə də verə bilər.
Birjanın əməliyyat zalı informasiya və uşot vasitələri, xüsusi rabitə ilə  və digər avadanlıqlarla təchiz olunurlar.
Sövdələşmələrin həyata keçirildiyi yer - birja halqası (döşəməsi), həmçinin rinq, çala (pit) adlandırılır, çünki döşəmə zaldan 1-1,5 metr aşağı səviyyədə yerləşmişdir.  Birja üzvünün yeri  - masa, kabina, «nal» (piştaxta tipində) sayılır və telefon, teleks, telefaks, internet ilə və birjanın elektron-informasiya tablosuna çıxışı olan kompüterlərlə təchiz olunmuşdur. Hər bir  yer öz nömrəsinə malikdir.

Brolkerin təklifini qəbul eləyən birinci müştəri, sonrakı təkliflərdən asılı olmayaraq sövdələşməni yerinə yetirmiş hesab olunur. Əgər malın alınmasına bir neçə alıcı namizəddirlərsə, bu zaman onların arasında «artmağa doğru» auksion (hərrac) prinsipində ticarət həyata keçirilir. Əgər satıcının qiyməti alıcının qiymətindən yuxarıdırsa, digər təkliflərin olmadığı zaman əgər qarşılıqlı güzəştə getmə əsasında alıcı ilə satıcının qiymətləri bərabərləşərsə, bu zaman sövdələşmə baş tutmuş hesab olunur.

Bağlanılmış kontraktların rəsmiləşdirilməsi günün sonunda və yaxud sonrakı günün səhərindən gec olmayaraq  həyata keçirilir. Birjanın operatorları sövdələşmənin şifahi formada bağlanılmasından sonra bu barədə 30 dəqiqə ərzində hesablaşma palatasına məlumat verməlidirlər. Broker, müştəriyə sövdələşmənin bağlanılması haqqında məlumat verməyə borcludur.

Birjanın bir sıra komitələri (palataları) birja fəaliyyəti haqqında informasiyanın formalaşmasına birbaşa münasibəıt daşııyırlar. Məsələn, hesablaşma palatası (bəzi birjalarda - klirinq palatası) bütün sövdələşmələri, o cümlədən, təcililiəri, qeydiyyata alır, müştərilər və birjanın operatorları ilə hesablaşmaları aparır, müxtəlif növdə ödənişləri həyata keçirir. Nəzarət komitəsi birjada öşgüzarlıq fəallığına müşahidəni yerinə yetirir. О, real malın göndərişinə nəzarət edir, birja kontraktlarının ayrı-ayrı firmaların əlində cəmləşdirilməsini izləyir, süni qıtlıqla və qiymət fırıldaqçılığı ilə mübarizə aparır. Nəzarət komitəsi qiymətlərin təsbit olunmasın, onların təhlilini və proqnozlaşdırılmasını həyata keçirir. Bir sıra birjalar statistika komitəsinə malikdirlər ki, bu komitə birjanın informasiya xidmətini təmin eləyir, uçotu və statistik hesablamaları, o cümlədən, indekslərin hesablanmasını yerinə yetirir.
Birinci qrup indikatorlar:

1. Sürüşkən orta - moving average (ing.) - sonradan МA.

Bu, qiymətləri ortalayan indikatordur. Qiymətin qrafiki olduğu pəncərəyə qrafiki (indikatoru) əlavə etmək lazımdır.
МА qiymətin bir neçəmüddətlər ərzində orta ölçüsünü göstərir.  
МА bir neçə növü mövcuddur:

SMA - sadə МА;

ЕМА - eksponensial МА;

   VMA - həcmli МА;
SMMA -  hamarlanmış МА.

МА öz aralarında hesablaşma metodlarına görə fərqlənirlər. 
· Sadə МА üçün bütün qiymətlər bərabərdirlər.
· ЕМА üçün bir-birinə yaxın qiymətlərə daha böyük çəki (yəni əmsal əlavə olunur), bir-birindən uzaqlara isə - az çəki verilir.

· VMA-  hesablaşmalarda həcm nəzərə alınır.

· SMMA - bu hamarlanmışın ilk ölçüsü sadə orta sürüşkən (SMA) kimi hesablanır: 
Bu indikatorların verdiyi siqnalların çox böyük əhəmiyyəti vardır, çünki bunların vasitəsilə bazarda baş verən hallara qabaqcadan hazır olmaq mümkündür. Bir МА tərəfindən verilən siqnallar aşağıdakı kimidirlər:

· yuxarıya doğru dönmə - almaq;

· aşağıya doğru - satmaq;

· qiymət MA-nı aşağıdan yuxarıya doğru kəsib keçirsə  - almaq;

· yuxarıdan aşağıya doğru - satmaq.

Bütün МА-dan olan mənfilər - gecikmələri göstərirlər.


2. МАСD indikatoru (sürüşkən orta konvergensiya (uyğunlaşma) - divergensiya (uzaqlaşma) indikatoru).

Bu indikator iki sürüşkən orta arasında olan nisbəti göstərir.
МАСD indikatorunun siqnalları:

İndikator siqnal xəttini aşağıdan yuxarıya doğru kəsib keçərkən - alışı, yuxarıdan aşağı olanda isə - satışı həyata keçiririk. 

     
3. «Moment» indikatorunun siqnalları:

Əgər indikator sıfır xəttini yuxarıdan aşağı doğru kəsib keçərkən - alış, aşağıdan yuxarıya olanda isə - satış yerinə yetirilir.  Bu indikatordan hazırki dövrdə daha az-az istifadə olunur.


Bundan əlavə, bu indikatorlardan istifadə edərkən divergensiya effektini (yəni, indikatorun göstəriciləri ilə qiymətin davranışı arasında olan kənarlaşmaları) nəzərə almaq lazımdır.  Divergensiyanı aşkar olunması zamanı indikatora diqqət vermək lazımdır.

    
4. «Nisbi qüvvə əmsalı» indikatoru - RSI (Relative Strenght Index).

Uilyam Uilder tərəfindən 1978-ci ildə «Parabolika» indikatoru kimi təklif olunmuşdur Foreks valyuta bazarı üşün ən yaxşı indikatorlardan biridir.


Nisbi qüvvə indikatoru qiymətləri müşahidə edir və qiymətlərin müsbət dəyişmələrinin cəmini və onların mənfi dəyişmələrinin cəmini ölçür.


RSI siqnalları:

1. 70 xəttindən yuxarı indikator - satışa hazırlaşırıq.

2. 30 xəttindən aşağı - alışa hazırlaşırıq.

3. Əgər divergensiya mövcuddursa - indikatorun siqnallarının dalınca gedirik.

4. İndikatorun qrafikində qrafik modelləri axtarırıq (bayraqlar, üçbucaqlar və s.).


5. «Stoxastik ossilyator» Индикатор (Stochastic Oscillator).

Bu ossilyator o momentləri göstəriri ki, bu zaman qiymətlər ticarət dəhlizinin sərhədlərinə yaxınlaşır və o, iki əyridən ibarət olur.

· cəld - К%;

· zəif - D%.

К% müəyyən müddətlər ərzində cari qiymətin qiymət diapazonuna nisbətən (qiymət maksimumuna və minimumuna nisbətən) harada yerləşməsini göstərir. Onun vaxt ərzində dəyişilməsi qiymətin hansı istiqamətdə hərəkət etməsini göstərir.

D% - К%-in sürüşkən ortasıdır.

Qiymət qrafiki altında qurulur. İki  xətti çəkilir: 80 (bundan yuxarıda olan hər şey - hamısı alınmış) və 20 (bundan aşağıda olan hər şey - hamısı satılmış).

İndikatorun siqnalları:
1. 80 xəttindən yuxarı iki stoxastiklərin kəsişməsi  - sаtmaq.

2. 20 xəttindən aşağı kəsişmə - аlmaq.
3. Cəld stoxastika К% 80 xəttiniyuxarıdan aşağıya doğru kəsib keçirsə -  bazarda hər şey  satılmışdır, almaq artıq gecdir, və deməli, satışa hazırlaşırıq, və yaxud əksinə olaraq, 20 xəttindən yuxarıdan aşağıya doğru kəsib keçərkən.

4. Divergensiyadan  RSI indikatorunda olduğu kimi istifadə etmək lazımdır.


6. «Bollincer zolaqları» indikatoru (Воllinger Bands)


«Bollincer zolaqları» sürüşkən orta ətrafında qurulan ticarət kanalıdır. Zolaqların eni (yuxarı və yaxud aşağı zolaqdan orta sürüşkənin ortasına kimi olan məsafə) qiymətlərin standart kənarlaşmasına tam mütənasibdir.  İki standart kənarlaşma eninə malik olan zolaqlarda qiymətlərin 95,5%-i,  üç standart kənarlaşma eninə malik olan zolaqlarda isə qiymətlərin - 99,7%-i mövcuddurlar.


«Bollincer zolaqları» indikatorunun siqnalları:

1. Qiymətlər aşağı sərhəddədirlər və xüsusilə də onlar yuxarı məhdudiyyət xəttini keçiblərsə - alırıq.

2. Qiymətlər yuxarı sərhəddədirlər və xüsusilə də onlar aşağı məhdudiyyət xəttini keçiblərsə - satırıq.

3. Birinci iki maddə o vaxt tətbiq olunur ki, bu zaman zolaqların eni əhəmiyyətlidirsə, onların darlaşması zamanı səviyyəsinin dəlik açma taktikasıını seçirik. 

7. «Pul axını indeksi» indikatoru  — МFI (Monеу Flow Indeх).


МFI pul vəsaitlərinin alət üzrə hərəkərini (pullar bazara «gəlirlər» və yaxud oradan  «gedirlər») qiymətləndirir və bu zaman müsbət və mənfi ölçüləri müqayisə edir. Bu indikator qiymət qrafikinin altında ayrıca pəncərədə qurulur.


МFI siqnalları:

1. İndikatorun 80 nəzarət xəttindən kənara çıxması - hər şey alınmış sahəsinə giriş deməkdir və buna görə də satışa hazırlaşırıq.

2. İndikatorun 20 nəzarət xəttindən kənara çıxması - hər şeyin satılışı sahəsinə giriş deməkdir və buna görə də alışa hazırlaşırıq.
§ 2.2. Birja statistikası və fond birjalarının indekslərinın hesablanması

metodları

Birja statistikası - birja bazarının vəziyyətini, tərkibini və strukturunu, həmçinin birjada baş verən proseslərin dinamikasını xarakterizə edən göstəricilər sistemindən ibarətdir.

Birja statistikasının predmeti - birja ticarətinin (əmtəə, fond və valyuta birjalarında) kütləvi proseslərinin, maliyyə resurslarının və risklərin yenidən bölüşdürülməsinin,   həmçinin birja infrastrukturunun və birjanın bir təsərrüfat subyekti kimi fəaliyyət göstəricilərinin kəmiyyətcə xarakteristikasıdır.


Вirja statistikasında müxtəlif statistik metodlardan istifadə olunur: statistik müşahidə, toplanmış məlumatların ümumiləşdirilməsi və qruplaşdırılması, cədvəllər, mütləq, nisbi və orta göstəricilər. Birja statistikasında qrafik və indeks metodlarından geniş şəkildə istifadə olunur.


Birja statistikasının vəzifələri aşağıdakılardan ibarətdirlər:
· investisiya qərarlarıının qəbul olunması, birjaların nizamlanması və inkişafı üçün informasiya bazasının yarasdılması;

· birja proseslərinə statistik müşahidə olunması metodologiyasının təkmilləşdirilməsi, yaranmaqda olan qanunauyğunluqların müəyyən edilməsi;

· qiymət səviyyələrini, gəlirliliyi və faiz dərəcələrinin səviyyəsini, risk dərəcəsini, aparılan əməliyyatların və cəlb olunmuş aktivlərin həcmlərini xarakterizə edən birjanın vəziyyətinin ümumiləşdirici göstəricilərinin müəyyən olunması;

· birja göstəricilərinin proqnozlaşdırılmasıının metodologiyasının işlənilməsi və onların həyata keçirilməsi və s. 

Birjaların fəaliyyəti haqqında informasiyanın əsas mənbəyi kimi: birja sövdələşmələrinin nəticələri çıxış edirlər ki, onlar da müntəzəm olaraq nəşr olunurlar. Bu cür informasiyanın spesifik xüsusiyyəti onun operativliyindən ibarətdir.  Həyata keçirilən sövdələşmələr haqqında informasiya, hər bir ticarət sessiyasının nəticələrinə əsasən ticarət sessiyasının rəsmi başlanışından bir saatdan gec olmayaraq açıqlanır.  sonra  İnformasiya, ixtisaslaşdırılmış informasiya agentlikləri tərəfindən, həmçinin dövri mətbuat (qəzetlər, jurnallar) vasitəsilə yayımlanır. Bundan əlavə, birja statistikasının informasiya mənbəyi kimi aşağıdakılar da çıxış edirlər: 
· dövlət statistika hesabatları (fond birjalarının fəaliyyəti haqqında hesabat, valyuta vəsaitləri ilə əməliyyatlar üzrə əsas göstəricilər haqqında hesabat və s.);

· mühasibat hesabatı;

· hesablaşma palatasının hesabatı;

· brokerlərin hesabatı;

· birjanın sifarişi ilə aparılan xüsusi marketinq tədqiqatları;

· nümunəvi kontraktların məlumatları və s.

Birja statistikasının vəzifələri. 
Birja fəaliyyətinin subyektlərinin və obyektlərinin informasiya-analitik təminatı statistikanın qarşısında duran vacib vəzifələrdən biri olmaqla, birja ticarətinin nizamlanması və sığortalanması üçün lazımi şərtlərindən biri sayılır. Dövlət statistikası və birjaları lisenziyalaşdıran və onlara nəzarəti həyata keçirən orqanlar, birja bazarının miqyasları və vəziyyəti, onun infrastrukturu, birja prosesinin iştirakçılarının gəlirləri və xərcləri haqqında məlumatlar böyük ehtiyac duyurlar. Biznes-statistika, birja bazarının potensialı, onun unkişaf qanunauyğunluqları, satış və qiymət proqnozları, birja bazarında investisiyalar barəsində məlumatlara da ehtiyac duyur. Beləliklə, birja statistikasının vəzifəsi - birjanın konyunkturu haqqında informasiyanın toplanması və təhlilindən, birjanın mal dövriyyəsinin və qiymətlərin tendensiyasının müəyyən olunmasından, birjanın əmtəə bazarındakı rolundan, birja prosesinin maddi cəhətdən təmin olunmasından ibarətdir. Birja statistikasının konkret vəzifələri aşağıdakılardan ibarətdir: 
birjaların və birja fəaliyyətinin mövcudluğu haqqında informasiyanın toplanması və işlənilməsi; 

· konkret tarixə və yaxud dövrə birjanın vəziyyətinin qiymətləndirilməsi; 

· birja ticarətinin porensialının müəyyən olunması, tələb və təklifin, onların nisbətinin qiymətləndirilməsi; 

· birjadakı işgüzarlıq fəaliyyətinin  qiymətləndirilməsi;

· birjanın mal dövriyyəsinin, onun strukturunun və dinamikasının, həcminin təhlili və qiymətləndirilməsi, əmtəə birjalarının malların topdansatış bazarındakı  rolunun xarakteristikası; 

· real mallarla və müddətli sövdələşmələrin nisbətlərinin təhlili;

· birja qiymətlərinin səviyyəsinin, enib-qalxmasının və dinamikasının, onların mövsümi dövriliyinin təhlili, birja qiymətlərinin proqnozlaşdırılması;

· birja ticarətinin kommersiya nəticələrinin qiymətləndirilməsi və təhlili;

· birja ticarətinin infrastrukturunun inkişafının və vəziyyətinin xarakteristikası.

Birja statistikasının göstəricilər sistemi.
    Birja fəaliyyətinin statistik tədqiqatı məsələləri müvafiq göstəricilər sisteminin köməkliyi ilə reallaşdırılır ki,  bunan da ümumi sxemi aşağıda göstərildiyi kimidir:

1. Birjaların sayı, tərkibi və ölçüləri;

     1.1. birjaların ümumi sayı;
     1.2. birjalalrın növlərinə və əmtəə ixtisaslaşmasına görə bölünməsi;

      1.3. birjaların nizamnamə kapitalının ölçüsünə və payçı üzvlərin sayına görə   bölünməsi.

  2. Birjada tələb və təklif.

       2.1. malların alışına və satışına edilən sifarişlərin sayı;

       2.2. malların alışına və satışına edilən sifarişlərin nisbəti (sifarişlərin sayı və həcmləri üzrə);

      2.3. sifariş sayının indeksi;

      2.4. sifarişlərin orta həcmi indeksi.

 3. Birjaların mal dövriyyəsi.

        3.1. mal dövriyyəsinin ümumi həcmi, o cümlədən real malın göndərilməsi;

        3.2. real malın göndərilməsinin topdan mal dövriyyəsnin ümumi həcmində xüsusi çəkisi;

        3.3. mal dövriyyəsinin əmtəə strukturu (çeşidi), ayrı-ayrı malın satışının ölçüsü (natural və dəyər vahidlərində və mal dövriyyəsinin ümumi həcminə faizlə); 

        3.4. bir birjanın mal dövriyyəsinin orta ölçüsü;

        3.5. mal dövriyyəsinin həlqəliliyi (təkrar satışlartın sayı);

        3.6. mal dövriyyəsi indesləri;

        3.7. çeşid sürüşmələri indeksi.
4. Birja bazarında işgüzarlıq fəaliyyəti.

   4.1. sövdələşmələrin sayı, o cümlədən real mallarla və təcili sövdələşmələrin sayı;

        4.2. real mallarla və müddətli sövdələşmələrin payları;

   4.3. bir birjaya düşən sövdələşmələrin orta sayı.
5. Birja qiymətləri.

5.1. real mallarla və füçers sövdələşmələr üzrə qiymətlərin (kotirovkaların) səviyyəsi;

  5.2. bazis qiymətləri, təklif, tələb və satış qiymətləri;

  5.3. dövr ərzində orta qiymətlər;

  5.4. füçers sövdələşmələrinin qiymət  fərqlilikləri;

  5.5. qiymət indeksi;

  5.6. orta uzaqlaşma.
6. Hecləşdirmə.

  6.1. füçers sövdələşmələrinin sığortalanma ölçüləri;

  6.2. füçers sövdələşmələri zamanı depozitlərin  (zəmanət behinin) ölçüləri;

  6.3. marjanın ölçüsü (əlverişsiz qiymət qalxıb-enmələrinin ödənilməsi üçün ödənilən məbləğ).
7. Birja fəaliyyətinin kommersiya effektivliyi.

  7.1. birja xərcləri  (birja əməliyyatlarına və birja aparatının saxlanılmasına çəkilən xərclər), onların səviyyəsi və strukturu;

  7.2. birja əməliyyatlarından əldə olunan gəlirlər (birja əməliyyatlarından komissitya məbləğləri, birjadakı yerə görə ödəniş haqqı, digər gəlirlər);

  7.3. xalis mənfəət, payçıların dividendləri;

  7.4. vergilər və digər məcburi ödənişlər (ayırmalar, sığortalanma, haqqlar və s.);

  7.5. rentabellik (mənfəət hizamnamə kapitalına faizlə, bir yerə düşən mənfəət, mənfəət birjanın  mal dövriyyəsinə faizlə, bir sövdələşməyə düşən mənfəət).
8. Birja infrastrukturu.

  8.1. əsas fondlar, cəmi və bir birjaya düşən orta ölçü;

  8.2. əməliyyat zalının ölçüsü (sahəsi, m2-lə), təchiz olunmuş yerlərin («çalanın») sayı;

  8.3. birjaların informasiya-hesablama avadanlıqları ilə təchizi - ümumilikdə və birja halqasının;

  8.4. birja işçilərinin sayı və tərkibi;

  8.5. broker (diler, makler) kontorlarının sayı, onların işçilərinin sayı;

  8.6. birjanın anbar sahələrinin mövcudluğu, sayı və sahəsi (həcmi).

Statistik göstəricilərin hesablanması üçün informasiya mənbəyi kimi: dövlət statistik hesabat və mühasibat uçotunun məlumatları, hesablaşma (uçot) palatasının məlumatları, qiymətyaranma (kotirovka) palatasının  məlumatlarıkotirovka palatasınnı məlumatları (o cümlədən, kotirovka bülletenləri), brokerlərin hesabatları (əgər bu, birja şurasının qərarı ilə müəyyən olunmuşdursa),  birjanın sifarişi ilə yerinə yetirilmiş  xüsusi marketinq tədqiqatları (о сümlədən konyunktur icmalları və proqnozları).

Uçot-statistik məqsədlər üçün nümunəvi kontraktların məlumatlarından da istifadə oluna bilər  (alqı-satqının həcmi, real və füçers mal göndərmələri üzrə malın keyfiyyəti, müddətləri və göndəriş yerləri), zəmanət behləri, bazis qiyməti və onun dəyişilmə limitləri. Вroker hesabatında adətən, həyata keçirilən əməliyyatlar haqqında aylıq hesabat verilir və buraya sövdələşmələrin, o cümlədən real mallar üzrə, siyahıısı əlavə olunur,  sövdələşmələrdən əldə olunan mənfəət və zərərlər də daxil edilir.

Birja qiymətlərinin kotirovkası. eyd olunduğu kimi, birja, qiymətlərin hərəkətində müxtəlif meyllərin tarazlaşdırılması mexanizmi kimi çıxış edir və qiymətlərin kəskin qalxıb-enmələrinin hamarlaşmasına imkan verir. Birjanın bu cür sabitləşdirici rolu qiymətlərin müəyyən olunması (kotirovkası - quote), yəni birja qiymətləri haqqında müxtəlif cür informasiya  vasitəsilə reallaşdırılır. Kotirovkalar, kotirovka komissiyası tərəfindən çoxlu sayda sövdələşmələrin sistemləşdirilməsi və ümumiləşdirilməsi nəticəsində və nəticələrin sonradan dərhal nəşr olunması yolu ilə həyata keçirilir. Qiymətlərin kotirovkası  birja sövdələşmələrinin iştirakçıları, birjadankənar bir çox istehsalçılar  və alıcılar, birjanın özünün fəaliyyəti üçün maraq doğurur.

Nəzərə alsaq ki, birja kotirovkaları özlüyündə qiymətlərin uzunmüddətli dövr üçün dinamik sırasını təşkil edirlər, buna görə də onlarda proqnozlaşdırma bazası kimi istifadə etmək də olar. Rəsmi kotirovkalar - mal üzrə birja sessiyası ərzində vahid qiymət xüsusi əhəmiyyət daşıyırlar ki, bunlar da   birja gününün sonuncu mərhələsində təsbit olunmuş qiymətlərin ortalaması nəticəsində müəyyən olunmuşlar və əhəmiyyətli dərəcədə təsadüfi kənarlaşmalardan azaddırlar.

Kotirovka özünün sorğu-arayış əhəmiyyətindən başqa daha böyük funksional əhəmiyyətə də malikdir. Belə ki, birjada hər bir mövqe üçün (göndərilmə ayı üçün) hər gün müəyyən olunan rəsmi füçers kotirovkasının vahid  qiymədəni hesablaşma (klirinq) palatasının müştəriləri ilə yenidən hesablaşmaların keçirilməsi zamanı istifadə olunur.   

Daha dürüst nəticələrin əldə olunması üçün kotirovka komissiyası müəyyən qaydalara riayət edir: satıcıların, alıcıların və sövdələşmələrin özünü kəskin olaraq göstərən ayrı-ayrı göstəriciləri istisna olunur; bütün mallar deyil, ancaq sövdələşmələrin daimi olaraq keçirildiyi mühüm mallar üzrə kotirovka olunur. Belə mallar üzrə məlumatlar dəyişməz siyahıya - birja bülletenin bazasında yerləşdirilir. Yeni malların daimi olaraq meydana çıxması zamanı bunlar üzrə də məlumatlar siyahıya əlavə olunur. Hər hansı bir mal üzrə uzun müddət ərzində sövdələşmələrin olmadığı zaman onları siyahıdan xaric edirlər; kotirovka zamanı nəzərə alınan malın partiyada minimal miqdarı qabaqcadan razılaşdırılır; qiymətin malın partiyasının ölçüsündən asılılığını kənarlaşdırmaq üçün iki metoddan istifadə olunur: qiymətlər, sövdələşmələrin daha çox sayının baş verdiyi tipik həcmlər üçün verilir; kotirovka qiyməti bir neçə müxtəlif həcmlər üçün müəyyən olunur; mal göndərişinin şərtlərində olan müxtəlifliklər nəzərə alınır ki, bunlara əsasən partiyanın dəyərinə daşınma, sığortralanma, qablaşdırma və s. daxil ola da bilər, olmaya da bilər.

Kotirovka özündə aşağıdakı informasiyanı daşıyır: rəsmi kotirovkanı; maksimal və minimal satıcı qiymətlərini (təklif qiyməti) və alıcı qiymətlərini (tələb qiyməti); gün (dövr) ərzindəki qiymətlər; günün birinci və sonuncu sövdələşmələrinin qiymətləri (bəzən qiymətlərin  aralıq kəskin dəyişilmə nöqtələrini göstərməklə); birjanın açılışına və bağlanmasına olan; tipik (sorğu) qiymətləri; birjanın bağlanış qiymətinin keçın günlə müqayisədə dəyişilməsi.

Müvafiq rəsmi kotirovka kimi adlandırılan kotirovka hər bir mövqe üçün (göndəriş tarixi)  üçün hesablanır və bu da,  ticarətin sonuncu 30-60 saniyəsi ərzində qeydə alınmış qiymətlərin orta göstəricisi kimi müəyyən olunur.


Malın tipik (sorğu) qiyməti qeyri-sabit bazar zamanı, yəni qiymətlərin və onlara təsir  göstərən amillərin əhəmiyyətli səpələnməsi zamanı, müəyyən olunur.  Tipik qiymət, tipik satış həcmləri və satış şərtləri daxilində mal vahidinin dəyərini ifadə edir. Bu, daha real qiymətdir, çünki o, təsadüfi qiymətyaradan amillərin təsirini istisna edir. Sövdələşmələr çoxlu sayda olduğu zaman tipik qiymət sövdələşmələrin orta qiyməti kimi hesablanır, çünki böyük rəqəmlər qanununa görə kənarlaşmalar bir-birini qarşılıqlı olaraq bağlayırlar. Sövdələşmələrin az sayı üzrə tipik qiymət, bütün qiymətyaradıcı amillərin (tələb və təklifin nisnəti, iştirakçıları sayı, hesablama  və daşınma şərtləri və s.),  həmçinin, keçən birja gününün (dövrünün)  tipik qiymətinin yeni bağlanılmış sövdələşmə qiymətlərinə uyğunluğunun  nəzərə alınması ilə müəyyən olunmalıdır. Müvafiq məlumatların və informasiyanın olmadığı zaman tipik qiymət müəyyən olunmur.


 Kotirovka əsasında cədvəl formasında birja bülleteni tərtib olunur. Bütün qiymətlər mal vahidinə görə verilirlər. Birja kotirovkaları, o cümlədən füçers üzrə, müvafiq birjalar, bütün aparıcı qəzetlər, ilk növbədə isə, işgüzar nəşriyyatlar tərəfindən nəşr olunurlar. 


Nəşrlərin optimal strukturu belədir: füçers kotirovkaları, real mala olan qiymətlər və bütün əsas mallara olan opsionların kotirovkası göstərilir. Birja kotirovkasının birinci qrafasında o ayların adları göstərilir ki, həmin aylarda malı göndərmək və yaxud almaq olar; ikincidə - birjanın açılış qiyməti; üçüncüdə - gün ərzində qeydə alınmış maksimal  kotirovka; dördüncüdə - minimal kotirovka; beşincidə - birja hesablaşmalarında istifadə olunan qiymət (bir qayda olaraq, birjanın bağlanılması zamanı olan qiymət), altıncıda - qiymətin gün ərzində dəyişilməsi (“+” işarəsi kotirovkaların artmasını, “–” isə keçən günlə müqayisədə qiymətin aşağı düşməsini göstərir), yeddinci və səkkinci qrafalarda -   malın göndərilmə müddətinə uyğun olaraq onun kotirovkası zamanı müvafiq olaraq maksimal və minimal göstəricilər, doqquzuncuda - açılmış kontraktların sayı göstərilmişdir. Qrafaların altında ayrıca bir sətir kimi sövdələşmələrin gün ərzində təxmini həcmi və bütövlükdə bütün göndərilmə müddətləri üzrə açılmış kontraktların say göstərilir. 


Birjada qiymətlərin kotirovkasından başqa, xüsusi ekranlarda və monitorlarda həminki birja günü üçün yekun olmayan cari qiymət informasiyası göstərilir. İnformasiyanın məzmunu, məsələn, belə ola bilər: bütün kontraktlar üzrə sonuncu üç sövdələşmələr; birjanın aşılışına olan qiymət, füçers sövdələşmələrinin maksimal və minimal qiymətləri; birjanın açılışında və bağlanışında qiymət səpələnmələri  (əgər vardırsa); birja əməliyyatlarının dayandırılması və bərpası zamanı qiymət diapazonu (əgər dayandırılma və bərpa uzun sürən sövdələşmələr zamanı baş vermişdisə); son qiymətlərin əvvəlki günlə müqayisədə dəyişilməsi; qiymətlərin cari yuxarı və aşağı  qalxıb-enmələri. 

Birja indekslərinin hesablanma metodları.

Birja indekslərindən birjaların işğüzarlıq fəallığının təhlili zamanı istifadə olunur.. Birjanın işgüzarlıq fəallığı indeksinə aiddirlər: satışa və alışa sifarişlərin sayı indeksi, sifarişlərin orta həcm indeksləri, topdansatış mal dövriyyəsi indeksləri, birja qiymətləri indeksləri.

Topdansatış mal dövriyyəsinin birja indeksləri hesablanır: a) ayrı-ayrı mallar üzrə, onun çeşid növlərini nəzərə almaqla; b) birjada satılan bütün mallar üzrə.


Ayrıca olaraq real göndərilmə indeksi göstərilir. Ayrı-ayrı çeşiddən olan malın satış indeksi, tədqiq olunan dövr ərzində  həmin malın satışının miqdarının (qt1) əvvəlki  dövrün göstəricisinə (qt0) olan nisbəti kimi natural vahidlərlə müəyyən olunur:

i = qt1 / qt0


Bu zaman istənilən bir bazis dövrünə satış dinamikasını ölçmək mümkündür ki, bunu da bazis dövründən sonrakı indeksləri bir-birinə vurmaqla hesablamaq olar. Bu zaman vaxt müddətlərinin müqayisəliliyini təmin etmək lazımdır. Əgər qeyri-bərabər vaxt müddətləri üzrə indekslər hesablanırsa, orta günlük (və yaxud irta dekadalıq, aylıq və s.) indeksi hesablamaq olar. Bunun üçün orta həndəsi düstur tətbiq olunur.


İşgüzarlıq fəallığının vacib göstəricilərindən biri də əmtəə birjası qiymətləri indeksidir. Fond birjalarında bu indekslər səhmlərin qiymət indeksinin dinamikasının təhlil olunması üçün  geniş surətdə istifadə olunur. Əmtəə birjasında həmçinin indekslərinin də hesablanması məqsədəuyğundur. Kotirovkaların göstəricilərindən istifadə olunur və buraya ancaq faktiki satış qiymətləri daxil edilir. 


Real mallar üçün real çəkiləri nəzərə almaqla qiymət indeksləri qurulur. Füçers kontraktları qiymətləri üçün çəkili olmayan qiymət indeksləri tətbiq olunurlar.


Ümumi qiymət indeksində, yəni bütün mallar üzrə qiymət indeksində şəki vahidi kimi seçilmiş dövrdə ya hər bir mal növünün  miqdarından, ya da ki, satış həcmlərindəki dəyər paylarından istifadə oluna bilər.  

Birja konyunkturunun təhlili metodları.

Birja konyunkturu - müəyyən tarixə və yaxud vaxt müddətinə birja bazarında olan  vəziyyətdən ibarətdir. Onun əsas xarakteristikası:bazarın balanslılığı (tələb və təklifin nisbəti), qiymət səviyyəsinin meylləri və dayanıqlıq dərəcəsi, sövdələşmələrin   sayı və satış həcmləri kimi göstəricilərdən ibarətdir. Digər göstəricilər də nəzərdən keçirilə bilir.


Əmtəə birjasının topdansatış bazarının formalaşmasında rolu birja dövriyyəsinin eyniadlı malların ümumi göndərilmə həcmindəki payı ilə xarakterizə olunur.  Əmtəə birjasının vacib xarakteristikalarından biri kimi, real malın göndərişi ilə qutaran  sövdələşmələrin payını hesab etmək olar.Məlim olduğu kimi, müddətli sövdələşmələr və füçers sövdələşmələr heç də həmişə mal göndərişi ilə qutarmır. Real malın göndərişi zamanı birja topdansatış müəssisəsinin funksiyalarını yerinə yetirir. Mal göndərişinin olmadığı zaman birja özünün əsil birja funksiyalarını yerinə yetirir, hecləşdirmə (sığortalanma) vasitəsilə kassa və təcili sövdələşmələr zamanı qiymətlərin qarşılıqlı əlaqəsini təmin etməklə qiymətlərin sabitliyinə nail ola bilir.  Xarici ölkələrin birjalarında real mal göndərmələrinin payı  1-2%-dən çox olmur. 


Birja qiymətlərinin təhlili - birja konyunkturunun kompleks təhlilinin vacib tərflərindən biridir. Əgər bazarın konyunkturunun xarakteristikası üçün qiymətlərin dinamikası haqqında təcili,  həddən artıq məhdud informasiya tələb olunursa (artım, aşağı düşmə, daimilik), bazarın iştirakçıları praktiki qərarların təhlili və qəbul olunması üçün  qiymətlərin sonrakı hərəkətini qabaqcadan görməyə can atırlar.  Qərarların düzgünlüyündən onların həyata keçirdiyi fəaliyyətin effektivliyi asılıdır. Bu, xüsusilə də birja oyunçuları (alış və satış qiymətlərinin fərqindən gəlir əldə edən möhtəlirlər) üçün daha vacib əhəmiyyət daşıyır.


Füçers kontraktları bazarında qiymətlərin dinamikasının proqnozlaşdırılması üçün iki təhlil metodundan istifadə edilir: fundamental (əsaslı) və tətbiqi (və yaxud texniki) analiz. Hər bir  metodun öz tərəfdarları vardır, lakin kommersantların çox bir hissəsi hər iki metoddan uyğun istifadəsinə daha çox üstünlük verirlər. 

Fundamental analiz birjadankənar informasiyanın  daha geniş istifadəsinə əsaslanır və aşağıdakı prinsiplərə əsaslanır: mala olan təklifi azaldan və yaxud tələbi artıran istənilən hər bir iqtisadi amil qiymətin artmasına gətirib çıxarır, və əksinə, mala olan təklifi artıran və yaxud tələbi azaldan istənilən hər bir amil, bir qayda olaraq, qiymətin aşağı düşməsinə gətirib çıxarır. Bu əsaslarda da qiymət proqnozlaşdırılır, bu zaman keçmiş illərin təcrübəsi də əsas tutulur.


Qiymətlərin proqnozlaşdırılması zamanı amil kimi istifadə olunan əsas göstəricilər: qabaqlayıcı, əlaqəli və gecikən olurlar.


İqtisadiyyatın yaxın aylarda vəziyyətini xarakterizə edən qabaqlayıcı göstəricilərə iş həftəsinin orta davametmə müddəti, istehsalın yüklənməsi, istehlak mallarına olan yeni sifarişlərin ölçüsü, yeni biznesin təşkili, yaşayış evlərinin tikintisinin nəzərdə tutulan həcmləri, mal ehtiyatlarının dəyişilməsi, aparıcı şirkətlərin səhmlərinin kursları, fond indekslərinin səviyyəsi, pul təklifi  və s. air edilir. 

 

Əlaqəli və gecikən göstəricilər uzunmüddətli dövrə daha az proqnoz imkanlarına malikdirlər, lakin onlar daha dürüstdürlər. Aylıq əlaqəli və gecikən göstəricilərə: işsizliyin səviyyəsi, xarici ticarət saldosu, ölkə daxilində minik avtomobillərinin satışı, pərakəndə mal dövriyyəsinin həcmi, istehsalşının qiymət indeksi (xammala olan qiymətin dəyişməsini nəzərə almaqla), əmtəə-istehsalat ehtiyatlarının dəyişməsi, mənzil tikintisinin həcmi, sənaye istehsalının həcmi, şəxsi gəlirlər, ümumi daxili məhsul, istehlak qiymətləri indeksi aid olunurlar. 

Fundamental (əsaslı) analizin tətbiq olunması iqtisadi modelin tərtib olunmasına əsaslanır. Bu cür iqtisadi modellərin mürəkkəblik dərəcəsi çox geniş hüdudlarda - sadə düsturdan (burada malın qiymətini bir neçə əsas statistik göstəricilərlə əlaqələndirilir)   tutmuş minlərlə dəyişkəni olan kompleks modellərə kimi dəyişir. ış

Tətbiqi analiz qiymətlərin dinamik sırasının və bir sıra digər göstəricilərin (məsələn, ticarətin həcmləri, bağlanılmış və xaric olunmuş sövdələşmələrin sayı)  tədqiq olunmasına əsaslanır. Tətbiqi analizin  üsullarına qrafik və statistik üsullar aiddirlər.


Qrafik üsullar əyanikləri ilə fərqlənirlər. Daha çox yayılmış qrafiklərə: sütünvari diaqramları, çartları (ing. chart - diaqram), orta göstəricilərin qrafikini, nöqtəli-fiqurlu diaqramları aid eləmək olar. 

Çartlar seriyasının təsviri zamanı şaquli xətt qiymətləri, üfqi xətt isə - vaxtı göstərir. Gündəlik ticarət qrafiklərində hər bir ticarət günü, bu günün ən yuxarı və ən aşağı qiymətini birləşdirən şaquli xəttlə göstərilmişdir. Birja bağlanılması vaxtına olan qiyməti üfqi cızıx xətt (ştrix) göstərir və o, şaquli çartla kəsişir. Tədqiqatdan asılı olaraq bir sıra qrafiklərdə birjanın açılış saatına olan qiymətlər çartdan solda ştrixlə qeyd olunur, bağlanış saatına isə - sağ tərəfdə. Hər bir sonrakı günün qiymətləri qrafikə, əvvəlki günün qiymətlərinin qrafik görüşündən sağda qeyd olunurlar. Əgər həftədə bayram günləri vardırsa, bu zaman qrafikdəki müvafik xətt göstərilmir. 

Bir-birinin arxasınca duran çartların seriyası tendensiyanı xarakterizə edir. İki qonşu çartın müqayisəsi əsasında aparılan təhlillər geniş yayılmışdır. Daxili gün - elə bir gün sayılır ki, bu zaman sonuncu günün diapazonu əvvəlki günün qiymətləri çərçivəsində olur. Belə gündə bağlanış qiyməti əhəmiyyətli kimi qəbul nəzərdən keçirilmir. Qiymətlərin dar diapazondan hansı yolla çıxmasını müşahidə etmək lazımdır. Bazarın iştirakçısı, qiymətlərin, sonrakı günlərdə diapazonun çərçivəsinin hansı tərəfindən çıxmasından asılı olaraq alqı və yaxud satqını həyata keçirəcəklər. 

Zahiri günlər daxili günlərin tam əksidirlər. Bu cür hallarda birjanın bağlanması məqamında xüsusi əhəmiyyət verilir. 

Əks bağlanış qiyməti - elə bir haldır ki, bu zaman qiymətlər əvvəlki ticarət günündə olduğu kimi eyni bir istiqamətdə hərəkət edirlər, lakin birjanın bağlanması zamanı qiymətlərin hərəkəti dəyişir. Qiymətlərin dinamikasının bu tipi vacib işarə, siqnal sayılır, çünki o, qiymətlərin tendensiyasının sona çatması ehtimalı barədə xəbərdarlıq edir. 

Qiymətlərin vacib olaraq geri dönməsi, zahiri günün və əks bağlanış qiymətinin variantlarını özündə uzlaşdırır. Əks qiymət variantından əsas fəqlilik ondan ibarətdir ki, həm açılış qiyməti, həm də bağlanış qiyməti əvvəlki günün qiymətlər diapazonundakı axırıncı göstəriciləri  aşıb  keçirlər. Qiymətlərin vacib olaraq geri dönməsi xüsusilə də həftəlik diaqramda tendensiyanın sona çatmasının mümkün amili kimi başa düşülür. Tətbiqi metodddan istifadə edən bir çox satıcılar  özlərinin bazardakı mövqelərini dəyişirlər və bunun üçün hətta bir halın olmasına baxmayaraq, alışı satışa və yaxud satışı alışa dəyişirlər. 

Qrafiklərin ardıcıllığı müxtəlif tipik təsvirləri (qrafik indikatorları)  yaradırlar: bayraqcıq, bayraq, dairələnmiş zirvə (çala), ikili zirvə (çala), baş və çiyinlər. Bu cür adlar özləri öz barələrində danışırlar. Təhlil zamanı həmçinin aşağıdakılardan da istifadə olunur: dəstək xəttləri - qiymət dəyişməsinin aşağı sərhədi; müqavimət xətti - qiymət dəyişməsinin yuxarı sərhədi, trendin dəstəklənməsi xətti və trendin müqavimət xətti. Bu və ya digər qrafik indikatorun nəticələrinin müəyyən olunmasına görə birja iştirakçılarına praktiki olaraq hərəkət etmə barədə müəyyən tövsiyələr mövcuddurlar. 

«Baş və çiyinlər» indikatoru artım tendensiyasının başa çatmasından sonra aşağı düşməni qabaqcadan görməyə imkan verir. Bunun üçün beş nöqtə lazımdır  (1, 2, 3, 4, 5 -  bax şək.1.5 ).
Nöqtələrin öz adları vardır: 1 - sol çiyin, 3 - baş, 5 - sağ çiyin. 2 və 4 nöqytələrindən keçən xətt - boyun xətti adlanır. 5 nöqtəsinin yaranması zamanı kəskin azalma gözlənilir, özü də bu zaman ən yaxın vaxtlarda bu nöqtədən 3 nöqtəsinə kimi məsafə 3 nöqtəsində boyun xəttinə olan məsafədən heç də az olmayacaqdır.   
Qiymətlərin aşağı düşməsindən sonra onların qalxmasını «Çevrilmiş baş və çiyinlər». indikatorunun köməyi ilə qabaqcadan görmək olar. 

Nöqtəli-fiqurlu qrafiklərdən qiymətlərin dinamikasının izlənməsi üçün istifadə olunur. Qrafik çarpaz xətlərdən və sıfrdan olan sütunlardan ibarətdir, çarpaz xətt qiymətlərin qalxmasının təsviri, sıfrlar isə - aşağı düşməsi üçün (yəni, ancaq qiymətlərin hərəkət istiqamətinin işarələnməsi üçün). Bu zaman çarpaz xərlər sıfra o vaxta kimi dəyişilmir ki, (və əksinə) ölçünün reversiyanın vahidindən az olmayaraq       dəyişməsi baş verməyəcəkdir.  Reversiya vahidi seçiləndir və o, müxtəlif ola bilər. Вurаda vacibi odur ki, əgər, məsələn, reversiya vahidi 2 maddəyə bərabərdirsə,  qiymətin 1,5 maddə dəyişməsi qrafikdə istiqamətin dəyişməsinə gətirib çıxarmayacaqdır. Aydındır ki, qrafikin təsviri reversiya vahidindən asılıdır. reversiya vahidi nə qədər azdırsa, üfqi xətt üzrə qrafik bir o qədər də qısadır. Qrafikin digər xüsusiyyəti ondan ibarətdir ki, qiymətlərin dəyişməsi zamanı şaquli xətt üzrə qiymətlərin diskret səviyyəsi dəyişilməyənə kimi yeni simvol qoyulmur; qiymətin aşağı düşməsi zamanı həmçinin səviyyə qoyulur və bu səviyyə artıq azalma zamanı keçilmişdir.


Nöqtəli-fiqurlu qrafiklər, çartların ardıcıllığındakı kimi müxtəlif diaqramlar yaradırlar («ayı» bayrağı, «öküz» bayrağı, «ayı» bayraqcığı, «öküz» bayraqcığı, «ayı» trendi, «öküz» trendi, ikili çala variasiyası) və bunlardan birjada davranış taktikasının seçilməsi zamanı istifadə edilir. Bayraq paraleloqram formasına malikdir, bayraqçıq isə - üçbucaq şəklindədir. 


Sütunlu diaqramlara əsaslanan arbitraj qrafiklərindən müxtəlif birjalarda oxşar mallar üzrə qiymət nisbətləri oyunlarında istifadə olunur. Əgər qiymət nisbətləri keçmişdə müşahidə olunan hüdudlardan kənara çıxırlarsa, bu zaman kontraktların daha bahalı bazarda satışı və daha ucuz bazarda alışı barədə qərar qəbul olunur. 


Birja konyunkturunun statistik üsulları: orta, sürüşkən orta, dispersiya, qiymət indeksləri, trend modelləri və s. hesablanmasını nəzərdə tutur. 

Sadəcə hallarda müəyyən dövr ərzindəki (məsələn, ay ərzində) orta göstərici sadə riyazi ortanın düsturu ilə - gündəlik qiymətlərin cəminin sövdələşmə günlərinin sayına bölməklə hesablanır. Lakin, satılan malın miqdarı və mal sövdələşmələrinin sayı günlər üzrə əhəmiyyətli dərəcədə fərqlənə bilirlər.  Bu halda qiymətlərin dayanıqlığı səviyyəsinə hər bir qiymət üzrə sarışın həcmi təsir göstərməlidir. Buna müvafiq olaraq orta qiymət çəkili riyazı orta kimi hesablana bilər.  

Ayrı-ayrı malın qiymətinin dayanıqlığının xarakteristikası üçün orta kbadratik kənarlaşmadan istifadə etmək olar.  

Qiymət səviyyələrinə görə bir-birindən əhəmiyyətli dərəcədə fərqlənən malların qiymətinin dayanıqlığının müqayisə olunması üçün variasiya əmsalından istifadə olunur. Variasiya əmsalına əsasən daha yuxarı qiymətlər üçün onların böyük səpələnməsi mümkündür.


Birja analizi praktikasinda trend modelləri də tətbiq olunur ki, onlar da birja qiymətlərinin vaxt ərzində dəyişməsinin analitik asılılığını göstərirlər. Ən az kbadratların xətti metodu üzrə hesablaşmaların sadələşdirilməsi üçün xətti düsturlardan və yaxud ilkin parametrlərə nisbətən linearizasiya olunan düsturlardan istifadə olunur.  vaxta kimi xəttlənən

Diversifikasiya (şaxələnmə) - vəsaitlərin və risklərin bölüşdürülməsi mənbəyi kimi.

Diversifikasiya portfel sərmayələşdirlməsi (investisiyası) ilə çox sıx bağlıdır.  Diversifikasiyanın (şaxələnmənin) məqsədi  - 
pulların müxtəlif «səbətlərdə» yerləşdirilməsindən, risklərin aşağı salınmasından və mənfəətin optimallaşdırılmasından ibarətdir. Şübhəsiz ki, что tamdəyərli diversifikasiya birinci növbədə, orta- və uzunmüddətli investorlara (sərmayəçilərə) təqdim olunur. Diversifikasiyanın mənasından və məqsədindən asılı olaraq aşağıdakı nəticəyə gəlmək olar:

Eyni istiqamətdə «аrtan» və yaxud «enən» səhmlərə vəsait qoyuluşunun heç bir mənası yoxdur. Bunu başqa cür sadəlövh diversifikasiya adlandırırlar. Pulları müxtəlif hərəkət istiqamətində olan alətlərə (səhmlərə və s.) qoymaq lazımdır və yaxud heç olmasa, eyni istiqamətdə hərəkət eləyən, lakin müxtəlif intensivliyə malik olan alətlərə qoymaq lazımdır.

Alətin hərəkət istiqaməti altında təbii ki, bu alətin qiymətinin hərəkət istiqaməti nəzərdə tutulur.  

Yuxarıda qeyd olunanlardan belə bir nəticəyə gəlmək olar ki, pulları β əmsalının (ayrı-ayrı alətin və bütövlükdə bazarın hərəkət nisbəti) müxtəlif göstəricilərinə malik olan alətlərə qoymaq lazımdır.
       Sonrakı məsələ ondan ibarətdir ki, bir növdən olan aktivlərin, məsələn, səhmlərin əldə olunmasına nə qədər pul lazımdır. Вurada dəqiq rəqəmlər yoxdur, lakin vətəndaşların vəsaitlərini toplayan fondlar bir aktivə vəsaitlərin 5%-dən az bir hissəsini qoyurlar. Əgər bu qaydalara riayət olunsa, belə bir nəticəyə gəlmək olar ki, tamdəyərli diversifikasiyanı ancaq lazımi miqdarda kapitalın mövcudluğu zamanı özünə rəva bilmək   olar. 

Bundan əlavə, inkişaf etməkdə olan bazarların xüsusiyyəti ondan ibarətdir ki, burada lazımi dərəcədə etibarlılığa və likvidliyə malik olan müəssisələrin səhmlərinin olduğu iqtisadi sahələr və bölmələrin az sayda olmasıdır.  Bu isə o deməkdir ki, diversifikasiyanın həyata keçirilməsi zamanı  nəyi isə «qurban vermək» lazım gələcəkdir. 

Bəs vəsaitlərin bölüşdürülməsini praktiki olaraq necə həyata keçirmək olar?

      1. Öz ticarətimizin nəticələrini qabaqcadan bilmək üçün risk qruplarının və səviyyələrini əvvəlcədən müəyyən etmək lazımdır. Bunun üçün bütün alətləri iki böyük qruplara bölmək lazımdır: 

· zəmanətli gəlirliliyə malik olan aktivlər: istiqrazlar və bank depozitləri; 
· zəmanəti olmayan gəlirliliyə malik səhmlər, derivativlər.  β əmsalına əsasən alətləri: sabit (bazarla birgə «hərəkətdə olan»); dayanıqlı (bazara nisbətən zəif «qalxırlar»/«enirlər»); riskli (bazara nisbətən tez «qalxırlar»/«enirlər») alətləri axtarıb tapırıq.

Beləliklə, qruplarını və səviyyələrini əvvəlcədən müəyyən edirik.ki, hadisələrin hətta ən əlverişsiz inkişafı zamanı riskli sərmayəyə görə ehtiyat etməyə dəyməz və biz öz pullarımızı itirməyəciyik. Bizim riskimiz sıfra bərabərdir, gəlirliliyimiz isə heç nə ilə məhdudlaşdırılmır. Göstəricilərin  «sürüb gətirilməsi» yolu ilə özümüz üçün əlverişli olan zərərlər/mənfəət nisbətini müəyyən etmək olar.


2. Daha sonra isə, «ikinci», «üçüncü» eşelonlardan olan səhmlərin və «mavi fişkaların» likvidlilikləri (etibarlılıqları) arasında balansı gözləmək məqsədilə zəmanəti olmayan gəlirli alətlər üçün investisiya müddətlərini müəyyən etmək lazımdır.  Likvidliliyin (etibarlılığın) müəyyən olunması üçün birjaların qiymət müəyyən olunma siyahılarından, kompozit, sahəvi, müxtəlif tərtib edənlərin indekslərindən istifadə etmək lazımdır.

 
Bu zaman uzunmüddətli qoyuluşları «ikinci» və «üçüncü» eşelona istiqamətləndirmək daha məqsədəuyğun olardı. Qısa- və ortamüddətli qoyuluşlar isə «mavi fişkalar» və derivativlərdən ibarətdirlər.


3. Uzunmüddətli qoyuluşlar üçün lazım olan konkret səhmləri müəyyən etmək üçün fundamental analizdən (ilk növbədə isə Р/Е, Р/S əmsallarından) istifadə etmək, təhlil üçün əvvəlcədən ayrılmış səhmlərin arasından qiymətləndirilməmişləri axtarıb tapmaq  lazımdır. Əlavə olaraq - texniki analizdən də istifadə etmək (qısa- və ortamüddətli qoyuluşlar üçün) məqsədəuyğundur.


Seçim zamanı əsas kimi alətlərin mexaniki olaraq seçilməsi deyil, məhz onların təhlili qəbul olunmalıdır. Hər bir konkret səhm üzrə göstəricilər özlərini «gümrah» göstərməlidirlər, yəni onlar həm fundamental, həm də texniki analiz zamanı artmalıdırlar və artıma can atmalıdırlar: bu zaman  «güсlü» səhmləri almaq lazımdır. Bu qaydanı onunla müqayisə etmək olar ki, siz, hər hansı bir konkret müəssisəni alanda nəyə daha çox üstünlük verirsiniz: daha bahalı olan, lakin artım göstərən və artıma can atan müəssisəyə, yoxsa, daha ucuz olan və pis idarə olunan, perspektivləri dumanlı olan və yaxud maliyyə göstəriciləri «о qədər də yaxşı olmayan» müəssisələrə. Bu suala cavab yəqin ki, əvvəlcədən məlumdur və sabahkı günə optimizm və inam yaradan amil daha üstün sayılır. 

Beləliklə, «pоrtfein (çantanın)» bir neçə diversifikasiyası aparıldıqdan sonra o biri addımın atılması, yəni risklərin və potensial zərərlərin azaldılması üzrə tədbirlərin görülməsi vacibdir ki, bunun əsas yollarından biri - hecləşdirmədir.


Hecləşdirmə.

Qeyd olunduğu kimi, hecləşdirmə (ing . hedge - hasar, зmüdafiə deməkdir) malityyə alətləri ilə iş zamanı vəsaitlərin sığortalanmasından ibarətdir.

Hecləşdirmə əməliyyatının mahiyyəti bir-birinə əks olan mövqelərin açılmasından ibarətdir. Məsələn, «A» səhmini alırsınız və eyni zamanda, bu səhmə olan füçersi satırsınız.  

Kapitalın idarə olunması  (zərərlərin limitləşdirilməsi) zamanı risklərdən və itkilərdən iki  müdafiə metodu tətbiq oluna bilər:

· limitlərin qoyulması;

· hecləşdirmə.


İlk əvvəllər hecləşdirmə, mal istehsalçıları və səhm sahibləri tərəfindən istifadəyə yararlı bir alət kimi (xammala olan qiymətin artması riski və hazır məhsula olan qiymətin aşağı düşməsi riski) qəbul olunmuşdu.

Hazırki dövrdə aşağğıdakılar  hecləşdirilir:

· faiz dərəcələri;

· valyuta kursları və səhmlər;

· malların qiymətləri;

· vergi daxilolmaları  (məsələn, Texas ştatı 1991-ci ildə neft şirkətlərindən daxil olan vergi daxilolmalarını hecləşdirmişdi).


Hecləşdirmə zamanı qarşıda duran əsas suallardan biri mövqelərin nisbətlərinin müəyyən olunmasıdır, yəni əgər biz 100 man. səhm alırıqsa, bu səhmlərə olan füçersi biz hansı pula satmalıyıq?


Mövqelərin ölçülərini:

· tarazlamaq (spot derivativlərə bərabərdir);

· onlara müxtəlif çəki vermək (spot derivativlərə bərabər deyil);

· ancaq malların saxlanılmasına çəkilən xərcləri hecləşdirmək (məsələn, ancaq qızılın saxlanılmasına çəkilən xərcləri hecləşdiririk, bu metala olan qiyməti isə hecləşdirmirik) olar.

     Hecləşdirmə alətinin olmadığı zaman (yəni, səhm var, bu səhmə opsion və yaxud füçers yoxdur) təcili bazarın elə bir kontraktını süçirik ki, o, bazis aktivi ilə maksimal olaraq korrelyasiya olunmuşdur.


Hecləşdirmə strategiyaları həddindən artıq sadə ola bilərlər - səhmi alırsınız/füçersi satırsınız, lаkin onlar mürəkkəb də ola bilərlər, məsələn, kollar (ing. соllar - yaxalıq, boyunluq). Strategiyalar yüksək volatilli səhmlərdə daha yaxşı işləyirlər.

Strategiyalar aşağıdakılardan ibarət olurlar
1. Səhmlərin alışı.

2. «Puldan kənar» РUТ opsionunun alışı.

3. «Puldan kənar» CALL  орsionunun satışı.


САLL görə alınan mükafat, РUТ alınmasına çəkilən xərcləri örtüb bağlayır  və buna görə də hecləşdirmə demək ollar ki, pulsuz həyata keçiruilir. 
   Derivativlər (törəmə alətləri): füçerslər və opsionlar.
Bu mövzu (derivativlər və yaxud tərəmə alətlər) eyni zamanda, həm sadədir, həm də mürəkkəb. Tarixən derivativlərlərlə satışı Yaponiyada hələ   200 il bundan əvvəl həyata keçirirdilər: kəndlilər (düyü satanlar) və tacirlər (kəndlilərdən bu düyünü alan və sonradan onu bazarda satanlar) yazda bu düyüyə olan payız qiymətinin ölçüsü barədə razılığz gəlirdilər və yəni artıq yazda düyünün payıza olan qiymətini bilmək mümkün idi. Bu, kəndlilərə nə verirdi? Yüksək məhsul zamanı qiymətin aşağı düşməsindən sığortalanmanı.  Tacirlər isə az məhsul yığımı zamanı düyüyə olan qiymətin artmasından özlərini sığortalayırdılar.

Beləlikə, derivativlər )törəmə alətlər) nədir, onların üstünlükləri və çatışmazlıqları nədən ibarətdir, derivativlərin hansı növləri mövcuddur, derivativlər haqqında nəyi bilməz lazımdır ki, onlarla satışı həyata keçirmək mümkün ola bilsin.  
Qeyd olunduğu kimi, derivativ törəmə bir alətdir  (ing. derivative - törəmə deməkdir). «Törəmə» hər hansı bir ıeydən, əsasdan оlanı nəzərdə tutur. Derivativin əsası kimi, məsələn, səhmlər, valyutalar, qızıl və s. çıxış edir, yəni burada əsas aktivlərin səhmlərinə olan qiymətlərin əsasları vacib yer tuturlar. Əgər işlər yaxşı gedirsə, bu zaman füçersə olan qiymət səhmin qiymətindən yüksək olur və əksinə, əgər işlər pis gesirsə, füçersin qiyməti səhmin qiymətindən aşağı olur.. 

Derivativlər - təcili bazarın alətləridirlər. 
Bildiyimiz kimi, spot-bazar (mövcud mallarla və dərhal ödənişlə olan sövdələşmələr, yəni mala (səhmə) qarşı pul) və təcili bazar mövcuddur.  Təcili bazar - öhdəliklərin təxirə salınması üzrə bazardır, yəni biz, bu gün sabahkı sövdələşmə üzrə razılığa gəlirik və məhz buna görə də, o, «təcili», yəni konkret müddətə malik olan adlandırılır. 
Derivativlərin növləri aşağıdakı kimi olurlar:

· füçerslər;

· opsionlar.

Füçers - aktivin gələcəkdə alınıb satılması barədə olan öhdəlikdir.   

Opsion - aktivin  gələcəkdə alınması və yaxud satılması hüququnun olması və satıcı üçün isə bu cür öhdəliyin olması deməkdir..

Derivativlərin üstünlükləri.

1. Pulsuz  «çiyinlər».

2. Xərclər əhəmiyyətli dərəcədə aşağıdırlar.

3. Ticarət  strategiyaları  daha çoxdurlar.


Füçerslərin əsasında bazis aktivləri dururlar.  Füçers kontraktını almaq/satmaq qərarı zamanı səhmlərin bütöv sayına görə deyil, zəmanətli təminat, və yaxud depozit/ilkin marjasını ödəməklə həmin səhmləri almaq/satmaq mümkündür. Mahiyyətcə, bütöv kontraktın dəyərinin deyil, ancaq ilkin marjanın ödənilməsi kredit «çiynindən» istifadə olunması deməkdir.


Hər gün hüsabdan variasiya və yaxud dəyişkən marja kimi adlandırılan məbləq ya silinəcək və yaxud da oraya köçürüləcəkdir, yəni əgər füçersin hərəkəti düzgün proqnozlaşdırılmışdırsa, günün nəticəsinə görə  hesaba mənfəət köçürüləcəkdir, və əksinə, əgər düzgün müəyyən olunmayıbsa isə - hesabdan zərərlər silinəcəkdir.  


Füçers kontraktı son dövriyyə müddətinə malikdir. Füçers kontraktları: hesablanma və göndərilmə kontraktlarına bölünürlər. Göndərilmə füçersində onun icra olunması günündə bazis aktivinin göndərilməsi həyata keçirilir.  Hesablanma füçesrində  icra olunma günündə  bazis aktivinin göndərilməsi deyil, pul vəsaitlərinin - variasiya marjasının uduzmuşdan udan tərəfə köçürülməsi baş verir. Və bəzi kontraktlar ancaq hesablanma füçersləri ola bilər.

Qeyd eləmək lazımdır ki, bütün dünyada törəmələrlə (füçerlər və opsionlar) ticarət spot-bazarla müqayisədə birinci yeri tutur.
§ 2.3. Fond birjasının orta müddətli dövrə maliyyə-iqtisadi fəaliyyətinin və effektivliyinin təhlili yolları


Fundamental və/və yaxud texniki analizin metodları əsasında bazarda doğru-dürüst qərarların qəbul olunması üçün  tarixi göstəricilərdən, yəni qrafiklərdə əks olunmuş keçmiş dövrlərin göstəricilərindən və seçilmiş texniki analizin hər hansı bir indikatorunun siqnallarından istifadə etməklə sistemin yoxlanılması vacib şərtlərdən biridir. Başqa sözlə, biz öz qərarlarımızı, yəni almaq/satmaq və nəticələrimizi mənfəət/zərər bir daha nəzərdən keçiririk və qərarların qəbul olunması sistemi, başqa sözlə, ticarət sistemi  əsaslıdırsa, yəni mənfəət gətirirsə, sonrakı maddəyə - kapitalın idarəedilməsi maddəsinə keçid etmək olar.


Bu zaman aşağıdakı suallara cavab tapmaq lazımdır:

1. Sistemin riyazı gözləməsi nədən ibarətdir?

2. Mümkün ola bilən «çökmələr» (zərərlər) nə qədərdir?

3. Mənfəətin mümükn ola bilən ölçüsü nə qədərdir?


Daha sonra isə limitləri müəyyən etmək və ticarət əməliyyatlarıının məqsədlərini müəyyənləşdirmək lazımdır:

1. Kapitalın ölçüsü:

· ticarət üçün ayrılmış kapitalın ümumi ölçüsü;

· bir sövdələşmə üçün ayrılmış kapitalın ölçüsü.

2. Zərərlər:

· ümumilikdə (bütövlükdə) hansı zərərlərə yol verilə bilər;

· 1 aya (kvartala) hansı zərərə yol verə bilərik;

· 1 sövdələşməyə hansı zərərə yol verə bilərik.
3. Mənfəət:

· Ticarətin nəticələrinə görə hansı mənfəəti gözləyirik, məsələn, 1 il ərzində;

· ay (kvartal) ərzində hansı mənfəəti gözləyirik;

· 1 sövdələşməyə hansı mənfəəti gözləyirik.

4. Brokerdən kreditin hansı ölçüsünü («çiyin») götürə bilərik.

Riyazi gözləmə.


Riyazi gözləmə  (başqa sözlə - statistik üstünlük) оnu göstəriri ki, sizin ticarət sisteminiz «müsbətdə» (mənfəət) ola biləcəkmi. 

Zərərlər.


Zərərlər, və yaxud, «çökmələr», ingiliscə tərcümədən isə drodaunlar (drow down - hesadan silinmə), - qiymətlərin açılmış mövqenin əksinə olan hərəkətidir. 

· Jons metodu  (təsbit edilmiş münasibət metodu);

· Larri Vilyams metodu. [9;10]

Larri Vilyams metodu daha əlverişli sayılır və daha çox istifadə olunandır. Onun düsturu aşağıdakı kimidir: 

F=Кх%R / MDD,


burada F- alınan lotların/səhmlərin miqdarıdır; К - ticarət üçün ayrılmış kapitalın ümumi məbləğidir; % R - bir sövdələşməyə müəyyən olunan zərərlərin %-dir;  MDD - zərərlərin maksimal mümkün ola bilən miqdarıdır (bir lot/kontrakt/səhmə nisbətən).


Stop-lossların qoyuluşu qaydaları.

Stopların qoyuluşu zamanı meydana çıxan problemlər aşağıdakılardan ibarətdilər:

· bir tərəfdən, zərərlərin aşağı salınması q istəyirik və buna görə də STOPu giriş qiymətindən uzaq olmayan yerdə (məsələn, səhmlərin alışı qiyməti tərəfində) yerləşdirmək lazımdır;

· digər tərəfdən, çox yaxın bir yerdə yerləşdiriulmiş STOP,  tez-tez işə düşə bilər və mənfəətli ola bilən mövqeləri vaxtından tez bağlaya  bilər.


Buna görə də STOP qoyulması üçün lazım olan səviyyənin, qiymətin müəyyən olunması çox mühüm məslələrdən biridir.


STOPlar aşağıdakı kimi ola bilərlər:

· təsbit olunmuş, yəni, faizlər və yaxud zərərlərin səbatlı məbləği;

· dəstəkləmə/müqavimət səviyyələrinə «bağlılıq»;

· satışın yerinə yetirildiyi  alətin orta volatilliyindən (dəyişkənliyindən) asılı olaraq müəyyən edilənlər; 
· texniki analizin siqnalları (məsələn, Parabolic SAR və yaxud Bollinger Bands) əsasında müəyyən olunanlar. 


Daha optimal və məntiqə uyğun olanı - satışın yerinə yetirildiyi  alətin volatilliyi üzrə stopların qoyulmasından ibarətdir. Ən sadə metod isə orta sürüşkənlərdən istifadə etməklə qurulan qrafiklər üzrə volatilliyin müəyyən olunmasından ibarətdir ki, onların da qiymət qradiki altında yerləşdirilməsi daha məqsədəuyöun olardı.

aydındır ki, daha böyük vaxt aralıqlarındakı volatillik göstəricisini dəstəkləmə/müqavimət səviyyələri ilə təsdiq etmək daha yaxşı olardı.


«Çiyindən» istifadə olunması. 


Вəzi mənbələrdə belə bir fikir irəli sürülür ki,  «çiyindən» istifadə olunması böyük risklə bağlıdır. Lakin bununla razı olmaq olmaz. Brokerin kreditindən istifadə etmək olar və həm də lazımdır, çünki böyük dövriyyənin özü də böyük mənfəət deməkdir. Bundan əlavə, «qısa mövqeyə doğru satış» - SHORT ancaq səhmlərin borc vəsaitləri hesabına yerinə yetirilə bilər. 


Marjinal sövdələşmələr. 


İstənilən hər bir broker şirkətində marjinal və təmin olunmamış sövdələşmələrin yerinə yetirilməsi haqqında saziş bağlanılır və buna görə də bu məsələyə aydınlıq gətirilməsi çox vacibdir. 


Marjinal kreditləşdirmə özlüyündə broker tərəfindən verilən deməkdir bunlar  borc kimi götürülən pul və qiymətli kağızlar və digər borclardırlar.  Bu borclar nə üçün götürülür?


Məsələ ondan ibarətdir ki, «çiyin» sözü istənilən hər bir kreditləşmənin mənasını  və mahiyyətini çox dəqiqliklə izah edir. Bu, elə bir lingdir ki, onun köməyi ilə böyük əşyaları çox da böyük olmayan səy göstərməklə yerindən tərpətmək mümkündür. Ticarətin dili ilə desək, «çiyin» vasitəsilə  daha az vəsaitlərlə böyük gəlirlər əldə etmək lazımdır. Bundan başqa, ticarət əməliyyatlarının bir çox növləri kreditlərdən istifadə olunmadan mümkün deyildir: bunlar, «qısa mövqeyə doğru satış» - SHORT və yaxud azalmaya doğru aparılan oyunlar, bu zaman siz səhmlərə maik deyilsiniz, lakin brokerin onları sizə borc kimi təqdim etməsi nəticəsində həmin səhmləri sata bilirsiniz.

Əvvəlcədən qeyd  eləmək lazımdlır ki, təhlilin  aparıldığı şərti fond birjası qanunvericiliklə müəyyən olunmuş qaydada qeydiyyatdan keçmiş hüquqi şəxsdir. Birjanın təsərrüfat fəaliyyətinin əsasları qiymətli kağızlar bazarında ticarətin təşkil olunmasından ibarətdir. Təhlil dairəsinə 2014-cü ilin 1-4 rübləri və 2015-ci ilin 1-3 rübləri  üzrə məlumatlar daxil edilmişdir.


Cədvəl 2.1.-dən göründüyü kimi birjanın nəzərdən keçirilən dövr ərzində maliyyə-iqtisadi fəaliyyətinin göstəriciləri müsbət istiqamətə malikdir. Cədv.  2.2.-də həmin gəstəricilərin hesablanması metodikası göstərilmişdir.
Cədvəl 2.1.
Fond birjasının maliyyə-iqtisadi göstəriciləri
	Göstəricilər
	Tarix

	
	31 mart 2014
	30 iyun 2014
	30 sentyabr 2014
	31 dekabr 2014
	31 mart 2015
	30 iyun 2015
	30 sentyabr 2015

	Fond  birjasının xalis aktivlərinin məbləği
	428 274
	512 964
	613219
	701 012
	749 916
	750 071
	762 515

	Cəlb olunmuş vəsaitlərin məbləğinin kapitala və ehtiyatlara nisbəti, %
	24,91
	13,91
	24,00
	31.40
	25,29
	16.30
	17,22

	Qısamüddətli öhdəliklərin məbləğinin kapitala və ehtiyatlara nisbəti, %
	24.91
	13,91
	24,00
	31,40
	25,29
	16,30
	17,22

	Borclara xidmət üzrə ödənişlərin təminatı
	0,18
	0,04
	0,12
	0,60
	1,27
	2,49
	0.38

	Vaxtı ötmüş borcların səviyyəsi, %
	0.00
	0,00
	0,00
	0.00
	0,00
	0,00
	0,00

	Dividendlərin mənfəətdə payı, %
	0,00
	0,00
	0,00
	0.00
	0,00
	0,00
	0.00

	Amortizasiya satış pulunun həcminə %-lə
	0.00
	0,00
	0,00
	0,00
	0.00
	0,00
	0.00


Cədvəl 2.2.
Fond birjasının maliyyə-iqtisadi fəaliyyəti göstəricilərinin hesablanma metodikası

	Göstəricinin adı
	Hesablanma metodikası

	Fond birjasının xalis aktivlərinin dəyəri
	Maliyyə nazirliyi tərəfindən müəyyən olunmuş qaydalara əsasən

	Cəlb olunmuş vəsaitlərin məbləğinin kapitala və ehtiyatlara nisbəti, %
	(Uzunmüddətli öhdəliklər hesabat dövrünün sonuna + Qısamüddətli öhdəliklər hesabat dövrünün sonuna) /  (Kapital və ehtiyatlar hesabat dövrünün sonuna) * 100

	Qısamüddətli öhdəliklərin məbləğinin kapitala və ehtiyatlara nisbəti, %
	(Qısamüddətli öhdəliklər hesabat dövrünün sonuna) /  (Kapital və ehtiyatlar hesabat dövrünün sonuna) * 100

	Borclara xidmət üzrə ödənişlərin təminatı
	(Hesabat dövründə xalis mənfəət + Hesabat dövründə amortizasiya ayırmaları) / (Hesabat dövründə ödənilən öhdəliklər * Hesabat dövründə ödənilən faizlər)

	Vaxtı ötmüş borcların səviyyəsi, %
	(Vaxtı ötmüş öhdəliklər hesabat dövrünün sonuna) / (Uzunmüddətli öhdəliklər hesabat dövrünün sonuna + Qısamüddətli öhdəliklər hesabat dövrünün sonuna) * 100

	Dividendlərin mənfəətdə payı, %
	(Dividendlər) / (Xalis mənfəət) * 100 

	Amortizasiya satış pulunun həcminə %-lə
	(Hesabat dövründə amortizasiya ayırmaları) / (Malların, məhsulun, işlərin, xidmətlərin satışından əldə edilən pulun məbləği (netto) * 100


Göstərilən halda onu da qeyd eləmək lazımdır ki, birja sövdələşmələrinin təşkil olunmasının spesifikliyi ondan ibarətdir ki, birjanın qiymətli kağızlar bazarında öz peşəkarlıq fəaliyyətinin həyata keçirilməsi, fond birjasında rəsmi olaraq qeydiyyatdan keçirilmiş qiymətli kağızlar üzrə sövdələşmələrin ümumi həcmindən asılıdır. Məsələ olndan ibarətdir ki, bağlanılmış sövdələşmələrin həcmi nə qədər yuxarıdırsa, birjanın kontragetnləri (tərf-müqabilləri) qarşısındakı kreditor borcları bir o qədər yuxarı olacaqdır.

Sövdələşmələrin həcmlərinin mövsümülük qalxıb-enmələri ilə əlaqədar olaraq 2015-ci ilin 3-cü rübündə, məsələn 2014-cü ilin 2-ci rübü ilə müqayisədə sövdələşmərin həcmlərinin aşağı düşməsi müşahidə olunur. Bu amilin nəticəsində isə kreditor borclarının ölçüsü azalmışdır (cədv.2.3.).  Bu göstərici də öz növbəsində cəlb olunmuş vəsaitlərin və qısamüddətli öhdəliklərin məbləğinin kapital və ehtiyatların məbləğinə olan nisbətinin  dəyişilməsinə əhəmiyyətli dərəcədə təsir göstərir.  
Cədvəl 2.3.
Fond birjasının 2014-2015-ci illər ərzində kreditor borcları

	Kreditor borclarının adları
	Ödənişin vaxtının başlaması müddəti 

	
	2014-cü ilin dekabrın 31-dək
	2015-ci ilin dekabrın 31-dək

	
	1 ilədək
	1 ildən yuxarı
	1 ilədək
	1 ildən yuxarı

	Malgöndərənlər və podratçılar qarşısında kreditor borcları
	89 526,59
	-
	114 265,02
	-

	o cümlədən: vaxtı ötmüşlər
	-
	x
	-
	x

	Təşkilatın işçi heyəti qarşısında kreditor borcları
	-
	x
	2 565,48
	x

	o cümlədən: vaxtı ötmüşlər
	-
	x
	-
	x

	Büdcə və dövlət büdcədənkənar fondlar qarşısında kreditor borcları
	24 621,88
	x
	5 214,28
	x

	o cümlədən: vaxtı ötmüşlər
	-
	x
	-
	x

	Kreditlər
	-
	x
	-
	x

	o cümlədən: vaxtı ötmüşlər
	-
	x
	-
	x

	Borclar
	-
	x
	-
	x

	o cümlədən: vaxtı ötmüşlər
	-
	x
	-
	x

	o cümlədən: vaxtı ötmüşlər istiqraz borcları
	-
	x
	-
	x

	Sair kreditor borcları
	135,05
	x
	6 183,80
	x

	o cümlədən: vaxtı ötmüşlər
	-
	x
	-
	x

	Cəmi
	114 2853,52
	x
	128 228,58
	x

	o cümlədən: vaxtı ötmüşlərin cəmi
	-
	x
	-
	x


Qeyd eləmək lazımdır ki, bu cür kreditor borcları hər bir ayın sonunda yaranır və buna görə də göstəricilərə həmin təsirin aradan qaldırılması məqsədilə hamarlamaq lazımdır. Bunun nəticələri cədv. 2.4.-də ğz əksini tapmışdır. Cədvəldən göründüyü kimi, birjanın maliyyə-iqtisadi göstəriciləri birjanın öhdəliklərinin onun xüsusi vəsaitləri hesabına yüksək dərəcədə örtülməsinə imkan verir. Bundan başqa, birjanın balansında vaxtı ötmüş borcların olmaması aktivlərin yüksək keyfiyyətinin və kredit riskinin aşağı səviyyədə olmasından xəbər verir.

Cədvəl 2.4.
Fond birjasının maliyyə-iqtisadi göstəriciləri

	Göstəricilər
	Tarix

	
	31 mart 2014
	30 iyun 2014
	30 sentyabr 2014
	31 dekabr 2014
	31 mart 2015
	30 iyun 2015
	30 sentyabr 2015

	Malların  işlərin, xidmətlərin) satışından əldə edilən pulun həcmi
	158160
	482336
	835931
	1225680
	290277
	628907
	932894

	Cəlb olunmuş vəsaitlərin məbləğinin kapitala və ehtiyatlara nisbəti, %
	3.70
	8.91
	5.15
	3.53
	2.70
	2.90
	1.83

	Qısamüddətli öhdəliklərin məbləğinin kapitala və ehtiyatlara nisbəti, %
	3.70
	8.91
	5.15
	3.53
	2.70
	2.90
	1.83

	Borclara xidmət üzrə ödənişlərin təminatı
	-
	2.12
	6.25
	11.51
	2.41
	3.57
	6.45


Birjanın likvidliliyinin, kapitalının və dövriyyə vəsaitlərinin kifayətedici səviyyədə olmasını əks etdirən göstəricilər cədv. -də və onların hesablanması metodikası isə cədv.-də öz əksini tapmışdır. 
Cari likvidlilik və cəld likvidlilik (başqa sözlə isə ödənilmə əmsalı) əmsallarının normal olaraq məhdudlaşdırılması norması 1 və 1-dən yuxarı səviyyədə olmalıdır. Cədvəldən göründüyü kimi, birja üzrə bu göstəricilərin ölçüləri normal səviyyədən demək olar ki, 6 dəfə çoxdurr. Beləliklə, cədv. 2.5.-in göstəriciləri onu bir daha sübuta yetirir ki, birjanın likvidliliyi yüksək səviyyədədir, eyni zamanda isə xüsusi kapitalının həcmi də kifayətedici səviyyədədir, birjanın isə ödəniş qabiliyyətliliyi isə yüksək göstəricilərə malikdir. Həmçinin cədv. 2.5.-in göstəriciləri, birjanın qısamüddətli öhdəliklərinin və cari əməliyyat xərclərinin ödənilməsi üçün kifayətedici səviyyədə vəsaitlərə malik olmasınada işarə edir. Cədvəldən gğründüyü kimi xüsusi vəsaitlərin avtonomluq əmsalı 0,86 vahid təşkil etmişdir ki, bu da heç də pis göstərici deyildir (məsələn, 2014-cü ilin 3-cü rübündə xüsusi vəsaitlərin avtonomluq əmsalı - 0,76 təşkil etmişdi). Qeyd eləmək lazımdır ki, bu göstərici ancaq 2014-cü ilin 4-cü rübündə bu səviyyəədə olmuşdur , yəni 0.86% təşkil etmişdir.
Cədvəl 2.5.
Fond birjasının likvidliliyi, kapitalın və dövriyyə vasitələrinin kifayətliliyi
	Göstəricilər
	Tarix

	
	31 mart 2014
	30 iyun 2014
	30 sentyabr 2014
	31 dekabr 2014
	31 mart 2015
	30 iyun 2015
	30 sentyabr 2015

	Xüsusi dövriyyə vəsaitləri
	427277
	512155
	512155
	700504
	749170
	749684
	762184

	Daimi aktiv indeksi
	0.002
	0.002
	0.002
	0.001
	0.001
	0.001
	0.0004

	Cari likvidlilik əmsalı
	5.16
	4.18
	4.18
	7.13
	6.80
	6.57
	6.94

	Cəld likvidlilik əmsalı
	5.08
	4.14
	4.14
	7.11
	6.79
	6.65
	6.93

	Xüsusi vəsaitlərin avtonomluq əmsalı
	0.81
	0.76
	0.76
	0.86
	0.85
	0.85
	0.86


Cədvəl 2.6.
Fond birjasının likvidliliyi, kapitalın və dövriyyə vasitələrinin kifayətliliyi

	Göstəricinin adı
	Hesablanma metodikası

	Xüsusi dövriyyə vəsaitləri
	Kapital və ehtiyatlar (səhmdarlardan geri alınmış xüsusi səhmləri nəzərə almadan) -  məqsədli maliyyələşdirmə və daxilolmalar + gələcək dövrlərin gəlirləri - dövriyyədənkənar aktivlər - uzunmüddətli debitor borcları 

	Daimi aktiv indeksi
	(Dövriyyədənkənar aktivlər + uzunmüddətli debitor borcları) / (Kapital və ehtiyatlar (səhmdarlardan geri alınmış xüsusi səhmləri nəzərə almadan) -  məqsədli maliyyələşdirmə və daxilolmalar + gələcək dövrlərin gəlirləri)

	Cari likvidlilik əmsalı
	(Dövriyyə aktivləri - uzunmüddətli debitor borcları) / (Qısamüddətli öhdəliklər (gələcək dövrlərin gəlirlərini nəzərə almadan)

	Cəld likvidlilik əmsalı
	(Dövriyyə aktivləri - qalıqlar - alınmış dəyərlər üzrə əlavə dəyər vergisi - uzunmüddətli debitor borcları) / (Qısamüddətli öhdəliklər (gələcək dövrlərin gəlirlərini nəzərə almadan)

	Xüsusi vəsaitlərin avtonomluq əmsalı
	Kapital və ehtiyatlar (səhmdarlardan geri alınmış xüsusi səhmləri nəzərə almadan) - məqsədli maliyyələşdirmə və daxilolmalar + gələcək dövrlərin gəlirləri) / (Dövriyyədənkənar aktivlər + dövriyyə aktivləri)



Birjanın mənfəətlilik göstəriciləri və onların hesablanma metodikası cədv. 2.7.-də və cədv. 2.8.-də göstərilmişdir. Cədvəldən göründüyü kimi, birjanın valis mənfəəti (bölüşdürülməmiş  mənfəəti və yaxud ödənilməmiş zərərləri) 2015-ci ilin 3-cü rübündə  həmin ilin 2 rübünə nisbəətən 16% artmışdır. Bu dövr ərzində xüsusi kapitalın rentabelliyi 11.80% təşkil etmiş və 2-ci rüb ilə müqayisədə  1.56% çox olmuşdur. Aktivliyin rentabelliyi 10,10%, məhsulun (satışın rentabelliyi) 10.01%, xalis mənfəətlilik əmsalı isə 9.65% təşkil etmişdir. Bu dövr ərzində kapitalın da dövriliyi keşən dövrlərə nisbətən sürətlənmiş və 2015-ci ilin 1-ci kvartalının və 2-ci kvartalının göstəricilərindən (müvafiq olaraq 0.39% və 084% ) yüksək olaraq  3-cü kvartalda - 1.22% təşkil etmişdir. Hesabat dövrünə ödənilməmiş zərər olmamışdır ki, bu da müsbət hal kimi qəbul oluna bilər.
Cədvəl 3.7.
Fond birjasının mənfəətlilik göstəriciləri 

	Göstəricilər
	Tarix

	
	31 mart 2014
	30 iyun 2014
	30 sentyabr 2014
	31 dekabr 2014
	31 mart 2015
	30 iyun 2015
	30 sentyabr 2015

	Məhsulun (işlərin, xidmətlərin) satışından əldə olunan məbləğin həcmi 
	158160
	482336
	835931
	1225680
	290277
	628907
	932894

	Ümumi mənfəət
	158160
	112434
	224447
	1225680
	290277
	628907
	932894

	Xalis mənfəət (bölüşdürülməmiş mənfəət (ödənilməmiş zərər)
	12236
	96935
	197189
	284982
	48904
	77557
	90002

	Xüsusi kapitalın rentabelliyi, %
	2.86
	18.90
	32.16
	40.65
	6.52
	10.34
	11.80

	Aktivlərin rentabelliyi, %
	2.30
	14.38
	25.67
	34.95
	5.56
	8.79
	10.10

	Xalis mənfəətlilik əmsalı, %
	7.74
	20.10
	23.59
	23.25
	16.85
	12.33
	9.65

	Məhsulun (satışın) rentabelliyi, %
	5.75
	23.31
	26.85
	26.24
	18.20
	13.67
	10.01

	Kapitalın dövriliyi
	0.37
	0.94
	1.36
	1.75
	0.39
	0.84
	1.22

	Hesabat dövrünə ödənilməmiş zərər
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Hesabat dövrünə ödənilməmiş zərərin və balansın valyutasının nisbəti
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0


Cədvəl 2.8.
Fond birjasının mənfəətlilik göstəricilərinin hesablanma metodikası

	Göstəricinin adı
	Hesablanma metodikası

	Satış pulu
	Malların, məhsulun, işlərin, xidmətlərin satışından əldə edilən pulun məbləği

	Ümumi mənfəət
	Satış pulu - salların, məhsulun, işlərin, xidmətlərin maya dəyəri (kommersiya və idarəetmə xərclərindən başqa)

	Xalis mənfəət (bölüşdürülməmiş mənfəət (ödənilməmiş zərər)
	Hesabat dövrünün zalis mənfəəti (zərəri)

	Xüsusi kapitalın rentabelliyi, %
	(Xalis mənfəət) / (Kapital və ehtiyatlar - məqsədli maliyyələşdirmə və daxilolmalar + gələcək dövrlərin gəlirləri - səhmdarlardan geri alınmış xüsusi səhmlər) * 100

	Aktivlərin rentabelliyi, %
	(Xalis mənfəət) / (Aktivlərin balans dəyəri) * 100

	Xalis mənfəətlilik əmsalı, %
	(Xalis mənfəət) / (Satış pulu) * 100

	Məhsulun (satışın) rentabelliyi, %
	(Satışdan olan mənfəət) / (Satış pulu) * 100

	Kapitalın dövriliyi
	(Satış pulu) / (Aktivlərin balans dəyəri - qısamüddətli öhdəliklər)

	Hesabat dövrünə ödənilməmiş zərər
	Keçmiş illərin ödənilməmiş zərəri + Hesabat dövründə ödənilməmiş zərər

	Hesabat dövrünə ödənilməmiş zərərin və balansın valyutasının nisbəti
	(Hesabat dövründə ödənilməmiş zərərin məbləği) / (Aktivlərin balans dəyəri)



Beləliklə, birjanın fəaliyyətinin maliyyə təhlili, onun cari fəaliyyətini xarakterizə edən üç əsas göstəricilər qrupunu ayırmağa imkan verdi ki, bunlar da: cari və cəld likvidlilik və yaxud ödənilmə əmsalları, xüsusi dövriyyə vəsaitləri, həmçinin  aktivlərin, xüsusi kapitalın və məhsulun (satışın) rentabelliyi kimi göstəricilərdən ibarətdilər. Bu göctəicilərdən məcmu halında istifadə olunması müəyyən bir təşkilatın ortamüddətli bir müddətdə potensial müflisləşmə səviyyəsini keyfiyyətli surətdə qiymətləndirməyə imkan verir.

Hazırki şəraitdə xarici iqtisadi mühitin dəyişməsini nəzərə almaqla birja siyasətinin və birja ticarətinin  praktiki əsaslarının təkmilləşdirilməsi zəruriliyi çıxalmışdır və bu da risk amilinin xüsusi əhəmiyyət kəsb etməsi ilə bağlıdır. Bu amillər birjada maliyyə-iqtisadi fəaliyyətin mexanizmlərinin dəqiqləşdirilməsini tələb edir.


Bu cür yanaşma baxımından birjanın fəaliyyətinin maliyyə-iqtisadi effektivliyi həmçinin göstərdi ki, onun fəaliyyətini qənaətbəxş hesab etmək  olar və bu fəaliyyət qiymətli kağızlar bazarının əsas meyllərinə (tendensiyalarına) tam uyğundur.
NƏTİCƏ VƏ TƏKLİFLƏR
Fond birjasının müasir iqtisadiyyatda tutduğu yeri müəyyən etmək üçün birinci növbədə qiymətli kağızlar bazarının bütövlükdə təsərüüfat sistemində funksiyasıını və təyinatını aydınlaşdırmaq lazımdır. Qeyd eləmək lazımdır ki,  qiymətli kağızlar bazarı, kapitalların iqtisadiyyatın bir sahəsindən digərinə dinamik olaraq axıb getməsi mexanizmini özündə əks etdirir: perspektiv müəssisələrin qiymətli kağızlarını almaqla və gələcək dividendlərə və kursun artımına  arxalanmaqla, investorlar və birja sahibkarları pul vəsaitlərini yeni texnologiyalara və istehsalata yatırım edirlər.
İnstitusional və özəl sərmayəçilər kommersiya maraqlarına arxalanaraq, son nəticədə iqtisadiyyatın çiçəklənməsinə nail olurlar, – kapital qoyuluşları yeni işçi yerləri, yeni istehsallar yaradır, Ümumi Daxili Məhsulun artımına səbəb olurlar, təsərrüfat münasibətləri subyektlərinin gəlirləri artır, və eyni zamanda onların rifahı və alıcılıq qabiliyyəti də yüksəlir ki, bütün bunların hamısı istehsalın və iqtisadi artımın inkişafıfını vacib tərkib hissələrindən və ilkin şərtlərindən biridir.  
Qiymətli kağızlar bazarı, bazar sisteminə həmahəng olaraq və uyğun surətdə qurulursa və investisiyalar birbaşa  iqtisadiyyata işləylərrsə, onun effektivliyi daha da artır, inkişaf prosesləri isə kumulyativ, toplayıcı xarakter daşıyırlar. Başqa sözlə, «birja multiplikatoru» effekti yaranır, yəni elə bir proses yaranır ki, bu zaman yeni yaranan amillər digərlərini, təsərrüfat sistemi üçün  üçün faydalı olan effektləri və tendensiyaları (meylləri) canlandırır.   
Fond birjası, qiymətli kağızlar bazarının daha təşkil olunmuş hissəsi olmaqla və kommersiya banklarının vasitəçiliyindən istifadə etmədən  iqtisadiyyatın subyektlərinin yığımlarıının investisiyalara keçirilməsini təmin eləyir. Beləliklə, birja bazarı müəyyən mənada iqtisadiyyatın bank sektoruna alternativ kimi çıxış edir, kapitallar bazarında onun nisbi rəqibinə çevrilir.  Bu zaman banklar və birjalar bir-birlərinə zidd mövqedə olmurlar və əksinə, düzgün qurulmuş münasibətlər zamanı onlar bir-birlərini  tamamlayırlar, milli iqtisadiyyatın artımı üçün birgə çalışırlar.

Bundan başqa, fond bazarının çox vacib xüsusiyyətini də   qeyd eləmnək lazımdır ki, buna görə də o, bank sektorundan ciddi olaraq fərqlənir: qiymətli kağızlara daha çox investorlar özlərinin maliyyə resurslarını yönəldirlər və bu da risk elementi ilə bağlıdır, yəni bu işdə sahibkarlıq meylli şəxslər iştirak edirlər. Bununn əksinə olaraq, kommersiya banklarına iqtisadi subyektlər öz vəsaitlərini digər motivlərə görə yerləşdirirlər və ilk növbədə özlərinin pul vəsaitlərini artırıb çoxaltmaq üçün deyil, onları qoruyub saxlamaq naminə bank depozitlərində yerləşdirirlər. 
Onu da qeyd eləmək lazımdır ki, kommersiya bankları müflisləşmə zamanı fərdi əmanətçilərə və hüquqi şəxslərə zəmanətli olaraq depozitin ancaq bir hissəsi geri qaytarılır. Şübhəsiz ki, sərbəst vəsaitlərin iri əmanətçilərini bu cür perspektiv heç də qane eləmir. Onlar daha etibarlı emitentlərin səhmlərinə və istiqrazalarına daxil olmaq məcburiyyətində olurlar. Peşəkarlıqla edilmiş investisiyalar zamanı hüquqi şəxslər (kommersiya bankları, sığorta şirkətləri, bütün tiplərdən olan müəssisələr, hec-fondlar və s.) və özəl treyderlər təkcə sadə və imtiyazlı səhmlərə görə (və yaxud istiqrazlar üzrə faizlərə görə) dividendlərə deyil, həmçinin kağızların kurs üzrə artımına  ümid edə bilərlər. 
Fond birjasının müsbət rolunu özünü çox mühüm bir aspektdə - investorların, yəni birjanın müştərilərinin hüquqlarının və onların maraqlarının müdafiəsində biruzə verir.  Bu vəzifəni birja iki əsas istiqamət üzrə həll edir: 
· birinсisi, özünün fond dəyərlərini hazırki birjada kotirovka edən və yaxud etmək arzusunda olan qiymətli kağızlar emitentinin iqtisadi vəziyyətinin müstəqil olaraq qiymətləndirilməsi yolu ilə;

· ikincisi, qiymətli kağızlar bazarının bütün birja operatorlarına adekvat qərarların qəbul olunması üçün bütün lazımi informasiyanın təqdim olunması yolu ilə.

Bütün müxtəlif emitentlərin qiymətli kağızlarının seleksiyasını etməklə birjanın iqtisadi ekspertləri lazımi keyfiyyətə malik olmayan fond dəyərlələrini ələkdən keçirərək kotirovkaya ancaq lazımi likvidliliyə və etibarlılığa malik olan kağızlar buraxılır. Bununla da  birja, səlahiyyətləri lazımi səviyyədə olmayan sərmayəçiləri (investorları) (bunlar isə bir qayda olaraq, xırda əmanətçilər və özəl treyderlərdən ibarətdirlər) həddindən artıq riskli vəsait qoyuluşlarından çəkindirib, qoruya bilir. Eyni sözü informasiya təminatı haqqında demək olar - lazımi və dürüst informasiyaya malik olmaqla investorlara bu və ya digər qiymətli kağızlara investisiyalar etmək haqqında əsaslandırılmış qərar qəbul etmək daha asan olur.
Fond birjalarının makroiqtisadi proseslərin proqnozlaşdırılması işində oynadığı roldan xüsusilə danışmaq lazımdır. Təsərrüfat praktikası göstərir ki, bazar sistemi bir qayda olaraq, qeyri-sabit inkişafda olur və iqtisadi artım dövrləri depressiya və tənəzzüllə əvəz olunur. İnkişafın sikliliyi (dövriliyi) - mənfi amildir və dövlətin ən vacib məsələlərindən biri - iqtisadi böhranların fəsadlarını yumşaltmaqdan ibarətdir. Bu vacib məsələnin həllində fond birjaları xüsusi rol oynayırlar, çünki birjalar bu kontekstdə oriyentir kimi çıxış edərərk, iqtisadi konyunkturun vəziyyətini göstərən özünəməxsus bir alətə çevrilir.
Birja, «iqtisadi borometr» kimi qabaqcadan enmə və yaxud yüksəlmə vəziyyətlərinə göstərir, özü də bu cür siqnalları birja, hadisələrin baş verməsindən bir neçə həftə və yaxud aylardan əvvəl göndərər.  Fond birjasının proqnostik mexanizmi bazarın ayrı-ayrı subyektlərinin ehtimallarına və gözləmələrinə əsaslanaraq fəaliyyət göstərir; toplu halında fəaliyyət göstərərək fərdi proqnostik qiymətləndirmələr tendensiyalara, meyllərə çevrilirlər. Bu mexanizmin konkret hərəkəti, iqtisadiyyatın müxtəlif sahələrini təqdim edən bir sıra şirkətlərin birləşdirilmiş (konsolidasiya olunmuş) səhmlərinin kursunun dövri olaraq artımı və yaxud enmələrində özünü göstərir. Miqdarca qiymətləndnirmələr birja (fond) indeksləri kimi adlandırılan indekslərin - Dou-Cons, S&P-500,  yüksək texnoloji  NASDAQ, Nikkey225 (Tokio fond birjası), Futsi ((FTSE100; London fond birjası) və bir sıra digərlərin əsasında  həyata keçirilir. 
Qeyd eləmək lazımdır ki, qiymətli kağızların birja bazarı sığortalanmanın və pensiya təminatı sisteminin fəaliyyət göstərməsinin vacib elementlərindən biri sayılır. z
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Резюме


Экономика – сложное явление, хозяйственная система, требующая довольно пристального и подробного изучения. Это, прежде всего, связанно с тем, что экономика является часть повседневной жизни общества и проявляется в своей главной функции – поддержание жизнедеятельности людей, создание условий для продления человеческого рода и благосостояния общества.

Но успешное функционирование экономики невозможно без слаженного взаимодействия её хозяйственных структур, одной из которых является финансовый рынок, в структуру которого включается фондовая биржа.

Фондовая биржа является непременным институтом рыночной экономики, это организованный, регулярно функционирующий рынок ценных бумаг и других финансовых инструментов. Фондовая биржа благодаря торговле ценными бумагами, может сосредотачивать в своих руках большие капиталы, которые в дальнейшем привлекаются для развития производства. Здесь осуществляется купля продажа акций и облигаций акционерных обществ. Биржевая игра весьма заманчива. Покупая, ценные бумаги по низкому и продавая, по высокому курсу, можно получить крупную биржевую прибыль. Являясь организатором рынка ценных бумаг, фондовая биржа первоначально занимается исключительно созданием необходимых условий для ведения эффективной торговли, но по мере развития рынка её задачей становится не только организация торговли, сколько её обслуживание.

Согласно определению, товаром, обращающимся на данном рынке, являются ценные бумаги, которые, в свою очередь, определяют состав участников данного рынка, его местоположение, порядок функционирования, правила регулирования и т.п.

В рыночной экономике фондовая биржа является основным механизмом перераспределения денежных накоплений.

Resume

Economy – the difficult phenomenon, the economic system requiring quite fixed and detailed studying. It, first of all, is connected with the fact that the economy is a part of everyday life of society and is shown in the main function – maintenance of activity of people, creation of conditions for prolongation of the human race and a welfare of society.

But successful functioning of economy is impossible without harmonious interaction of its economic structures, one of which is the financial market which structure joins stock exchange.

The stock exchange is indispensable institute of market economy, it is the organized, regularly functioning security market and other financial instruments. The stock exchange thanks to the securities trading, can concentrate the big capital which is attracted further for production development in the hands. Here sale and purchase of shares and bonds of joint-stock companies is performed. Stockjobbing is very tempting. Buying, and selling securities on low, on a high rate, it is possible to get large exchange profit. Being the organizer of the security market, the stock exchange originally is engaged only in creation of necessary conditions for conducting effective trade, but in process of market development not only the organization of trade, how many its servicing becomes its task.

According to determination, the goods which are traded on this market are securities which, in turn, determine the list of participants of this market, its location, an order of functioning, the regulation, etc.

In market economy the stock exchange is the main mechanism of redistribution of money savings.
Despite the performed work on formation of standard and legal base, the considerable part acting legislative and normative legal acts not only doesn't satisfy, and and in many questions constrains development of exchange activity. 
ADİU-nun Magistratura Mərkəzinin «Kommersiya»    
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«Fond birjalarının əsas iqtisadi göstəriciləri və onların təhlili yolları» 

mövzusunda yerinə yetirdiyi magistr dissertasiya işinin

Referatı
Mövzunun aktuallığı. İqtisadiyyat - mürəkkəb bir təsərrüfat sistemi olmaqla, daha dərin və diqqətli öyrənməni tələb edir. Bu, ilk növbədə onunla əlaqədardır ki, iqtisadiyyat, cəmiyyətin gündəlik həyatının vacib hissəsi olaraq, özünün əsas funksiyasını cəmiyyətin rifah halının yaxşılaşdırılması üçün əlverişli şəraitin yaradılmasında və insanların həyat fəaliyyətinin qorunub saxlanılmasında görür.

Lakin iqtisadiyyatın uğurlu fəaliyyəti onun təsərrüfat subyektlərinin bir-biri ilə uzlaşdırılmış qarşılıqlı əlaqələri olmadan mümkün deyildir və həmin subyektlərdən biri də  maliyyə bazarıdır ki, fond birjası onun strykturuna daxil olan vacib sahələrdən biridir.

Fond birjası, bazar iqtisadiyyatının ayrılmaz institutudur və bu, qiymətli kağızlar və digər maliyyə alətlərinin təşkil olunmuş, müntəzəm olaraq fəaliyyət göstərən bazarıdır. Fond birjası,  qiymətli kağızlarla ticarət nəticəsində öz əlində böyük kapitalları cəmləşdirir ki, bunlar da sonradan istehsalın inkişafına cəlb oluna bilirlər. Burada səhmdar cəmiyyətlərinin səhmlərinin və istiqrazlarının alışı və satışı həyata keçirilir. Qiymətli kağızları ucuz qiymətə alıb sonradan onların daha baha qiymətə satılması yolu ilə iri birja mənfəəti əldə etmək mümkündür. Qiymətli kağızlar bazarının təşkilatçısı olaraq, fond birjası, birinci növbədə səmərəli ticarətin aparılması üçün lazımi şəraiti yayadır, lakin ticarətin artması ilə təkcə ticarətin təşkili ilə deyil, ona xidmət göstərilməsi ilə məşğul olur.

Bazar iqtisadiyyatında fond birjası pul vəsaitlərinin yenidən bölüşdülməsinin əsas mexanizmi sayılır. Fond bazarının fəaliyyət göstərməsi effektiv sahibkarlar təbəqəsinin formalaşmasına, rəqabətqabiliyyətli səhmdarlar cəmiyyətlərinin yaranmasına, əməyin  səmərəliliyinuin artırılmasına, səhmlərin bir hissəsinin satılması yolu ilə muzdlu işçilərin müəssisələrin həmsahibkara çevrilməsinə və s. gətirib çıxarır.
Fond birjaları qiymətli kağızlar bazarıının elementlərindən biridirlər və o, ən tanınmış və nüfuzlu bazar institutlarından biri sayılır. Bu zaman, birjaların effektivliyi, əhəmiyyə daşımaları siyasi sistemdən, ölkənin iqtisadiyyatının strukturundan və çoxlu sayda digər amillərdən asılıdır.
Bir sözlə, birja, iqtisadiyyatın ən dinamik strukturu olmaqla, həm əlaqəli sahələrdə, həmçinin bütün digər sahələrdə baş verən istənilən hər bir dəyişikliyə cəld və həssas reaksiya verir və bunun təsirini qabaqcadan hesablamaq həddindən artıq çətindir.
Tədqiqatın predmet və obyekti. Tədqiqatın obyekti kimi problemli vəziyyəti yaradan və öyrənilmə üçün seçilmiş proses və yaxud hal, hadisə, predmeti kimi isə bu obyektin hüdudlarında olanlar nəzərdə tutulur. Bu baxımdan dissertasiya işinin predmeti bütövlükdə birja  işinin mahiyyəti ilə səciyyələnilir. Tədqiqat işinin obyekti kimi bütövlükdə birja fəaliyyətinin işləmə mexanizminin təkmilləşdirilməsi məsələsi nəzərdən keçirilir. 
Tədqiqatın əsas məqsədi və vəzifələri. Tədqiqatın əsas məqsədi bazar iqtisadiyyatı şəraitində birja fəaliyyətinin təşkilati, maliyyə, əməliyyat mexanizmlərinin dərindən araşdırılmasından, fond bazarının investisiya proseslərindəki rolunun üzə çıxarılmasından, birja fəaliyyətinin idarəedilməsinin xarakterik  xüsusiyyətlərinin, idarəetmə metodlarının öyrənilməsindən, əldə edilən nəticələr əsasında respublikada birja fəaliyyətinin canlandırılması, ölkənin kommersiya müəssisələrinin dünyanın birjaları  ilə gələcək strateji əlaqələrin inkişaf istiqamətlərinin göstərilməsindən ibarətdir. Tədqiqatın vəzifələr dairəsi dissertasiya işinin strukturundan irəli gələrək araşdırılmışdır. 

Tədqiqatın informasiya bazası və işlənməsi metodları. Tədqiqatın informasiya bazasını araşdırılan mövzu üzrə yerli və xarici müəlliflərin elmi işləri, rəsmi və biblioqrafik mənbələr təşkil edirlər. Tədqiqatın alətlər bazası kimi daha çox nəticə verə bilən elmi dərketmə, araşdırmalar və təhlil metodlarından istifadə olunmuşdur. Elmi dərketmə metodları kimi empirik tədqiqatlar metodundan (müqayisəetmə və s.), həm empirik, həm də nəzəri tədqiqat səviyyəsində istifadə olunan metodlardan (təhlil, sintez və s.), həmçinin nəzəri tədqiqat metodundan istifadə olunmuşdur. Buraxılış işində beta-əmsalın qiymətli kağızalar bazarının təhlilində istifadə olunması istiqamətləri göstərilmişdir.

Tədqiqatın elmi yeniliyi. Tədqiqat işində aparılan araşdırmalar əvvəlki ümumi yanaşmalardan özünün kompleksliliyi ilə fərqlənir, kommersiya fəaliyyəti sahəsində birja ticarətinin yerinin müəyyən olunması və bu məsələdən irəli gələn xüsusiyyətlərin dərindən araşdırılması əsasında tədqiqat metodları tətbiq edilməklə maraqlı nəticələr əldə edilmişdir.  

Tədqiqiatın praktiki əhəmiyyəti. Elmi tədqiqatın nəticələri kimi əldə olunan təkliflər praktiki əhəmiyyətliliyə malikdirlər və təcrübədə istifadə oluna bilər.
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