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FOND BAZARINDA QIYMOTLI KAGIZLAR PORTFELININ MALIYYO
GOSTORICILORI 9SASINDA FORMALASMASI

Moaqalada qiymatli kagizlar portfelinin maliyya  gostoricilori asasinda formalasmasinin
xtisusiyyatlori genis sakilds tadqiq edilir va miixtalif sonaye sahalori va ya sirkitlorina investisiya
qoyulusu prosesi agiglanir. Homginin, giymatli kagizlar portfelinin idara olunmasina miinasibatda
portfel strukturunun qarsiya qoyulan investisiya moagsadlorina uygunlugu tomin etmasi tadqiq
edilmisdir.

Hal-hazirda xarici maliyya bazarinda yiiksak galir aldso etmok vo zororlorin édonilmasi,
homginin yerli qiymoatli kagizlar bazarinda faaliyyat gostoron xarici kapitalin  dévriyyasi
agiqlanmigdir.

Magsad-xarici maliyys bazarinda yiiksok golirin oldo edilmasi vo zararlorin 6donilmasi vo
yerli qiymatli kagizlar bazarinda faaliyyst gostoran xarici kapitalin dovriyyssinin agiqlanmasidir.
Metodologiya-tadqiqat isinds iqtisadi-statistik tohlil metodundan istifads edilmisdir.
Tadgiqatin naticalori-Qiymotli kagizlar portifelinin idars olunmasi investisiya magsadlorinin
hoyata kecirilmasindo qiymatli kagizlarin rolunun artirilmasina xidmat gosterir.
Acar sozlar: fond bazari, qiymotli kagizlar portfeli, likvidlik, investisiya, risk, strategiya,
maliyys bazari.

Giris

Fond bazarinda qiymsotli kagizlar portifeli miistoqil mohsul olmaqgla, mshz onun satisi
vasitosi ilo bu bazarda vasait qoyulusu zamani investorlarin tolobati tam vo ya qismen tomin olunur.
Investisiya portifeli dedikda, investora moxsus olan vo vshid idaroetmo obyekti gisminda ¢ixis edon
qiymatli kagizlarin mocmusu nozords tutulur. Investisiya portfeli bir nego yarimportfeldon ibarot
olmagla, 6zlinds bir va ya bir ne¢o aktiv ndviinii comlosdirmoni vo miixtalif sonaye sahslorino vo ya
sirkatlorino investisiya qoyulusunu noazorde tuta bilor. Biitlin gqeyd olunanalr investorun goxsi
zovqiindan, riska va gbzlonilon golirs olan miinasibatindon asili ola bilar.

Masalon, toskilatin vosait qoyulusunda asas mogsadi qoydugu kapitaldan on qisa miiddot
orzindo daha yiiksok golirin oldo olunmasindan ibarotdir. Investisiyaya dair qorarlarmn qobuluna
golirlilik, etibarliliq, mazonna qiymatinin artmasi ehtimali, qiymatli kagizlarin likvidliyi vo vergi
naticalori kimi amillor tasir gostorir.

2. Portfel nazariyyalari va qiymotli kagizlar portfelinin toskili

Molum oldugu kimi, investisiyalarin effektliyini miioyyonlogdiran osas amiller likvidlik vo
golirlilikdir. Depozit sertifikatlarina, xozino veksellorino, korporasiyalarin istiqraz varagolori vo
imtiyazli sohmlora ayrilan investisiyalar tosbit edilmis goliro zomanat verir. investorun osas mogsadi
investisiyalarin etibarliliginin tomin edilmasi oldugu halda, diinya tocriibasinds vosaitlorin dovlot
istiqraz varagolorine qoyulusu daha moqsadouygun hesab olunur. Kommersiya toskilatlarina moxsus
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olan giymoatli kagizlar1 kegirdikdo iri vo niifuzli kommersiya sirkotinin sohmlori yeni sirkotin
sohmloring nisbotdo daha etibarli hesab olunur (1, soh.).

Likvidlik, yoni investisiyalarin nagd pula tez ¢evrilmosi gabiliyyati nozoro alinarsa, onda iri
sirkotin adi sohmlori yeni sirkotin sohmlori ilo miigayisodo daha tez nagd vasaito ¢evrilo bilor. Bu
onunla izah olunur ki, iri miiossiso daha sabit maliyyo durumuna malikdir vo daha etibarli sayila
bilor. Burada qeyd etmok lazimdir ki, iri miiossisalorin sohmlari artiq fond bazarinda 6z qiymatli
kagizlarinin yaranmasi morhalosini kegmisdir. Bu amilos asaslanaraq miiossisonin golocok inkisafini
prognozlasdirmagq olar, bu da 6z névbasindo omanat qoyulusu riskini minimuma endirir.

Muasir portifel nozoriyyasinin osaslari1 ilk dofs olaraq Harri Makovitin 1952-ci ildo dorc
edilmis moqaloesindo 6z oksini tapmisdir. Nozariyyonin asas ideyast ondan ibaratdir ki, portifelin
yaranmasi zamani gaytarma maksimumu holledici amil olmamalidir, burada risk amili do nozoro
alinmalidir. Riski minimuma endirmok magsadi ilo portifelin divesfiikasiyalagdirmasi vacib amildir.

Bu konsepsiyanin an sado varianti “yumurtalar1 bir soboto qoymamagq” ideyasina asaslanir.
Lakin riskin azalmasi goalir saviyyasinin agag1 diismasino sobob olur.

Yuxarida gqeyd olunanlara istinad edsrok demok olar ki, portifelin torkibi golirin risk
minimumu ilo optimallasdirilmasina imkan veracok qayda da segilmolidir. Bunun naticasinds do
investoru razi salaraq golir faizi vo risk soviyyali portifel oldo edocoyik. Bu nozoriyyonin
yaradilmasinda menecerlorin osas vozifosi sohmlorin toplanmasindan ibarat olmusdur. Portifelin
etibarliliq deracosinin miisyyanlogdirilmasinds risk osas rol oynamamisdir.

Markovits belo bir fikir irali stirmiisdii ki, aralarinda tam olags olmayan sohmlardon ibarat
portifelin yaradilmasi1 aninda golirlords ¢ox da itkilor vermayoyrak, risk doracasinin minimuma
endirilmosine nail olmaq olar. ©gor qiymotli kagizlar arasinda tamamilo monfi korrelyasiya
movcuddursa, onlarin doyarinds olan doyisikliklor garsiligl siiratds aradan qaldirilir (2, soh. 168-
179).

Qiymotli kagizlar portfelinin togkili istigamotinds ilk addim ehtimal olunan golirin
hesablanmas1 vo onun miixtolif secimlor iiclin risk dispersiyasindan ibarotdir. Bu morhaloni
miivafiq riyazi metodlarin kdmayi ilo hayata kecirtmok olar. Novbati morhalados investoru hansi risk
doracasi razi salir vo grafikds optimal portfelo uygun olan néqtonin secilmosi masalslorinin halli
durur. Belo halda fond portfelinin formalasmasi vo idaro olunmasinda osas moqsad qiymatli
kagizlar toplusunun ayrica gotiiriilmiis qiymatli kagiza miinasibotdo xass olmayan vo yalniz onlarin
kombinasiyast hallarinda miimkiin olan investisiya xiisusiyyatlori ilo tochiz etmoklo kapital
qoyulusu soraitinin yaxsilagdirilmasindan ibaratdir.

Portfel investisiyasinin osas iistiinliiklori asagidakilardir:
 fond bazarmin miixtalif sektorlarinda investisiya faaliyyatinin son naticalarinin planlasdirilmasi,
qiymatlondirilmasi vo onlara nazarat imkanlari;

* spesifik imvestisiya masalalorinin halli ligiin portfel se¢ciminin miimkiinliiyii.

Qiymotli kagizlar portfelinin se¢iminds onun miixtalif ndvlorini ayirmaq olar. Portfel novii
golir vo riskin nisbating osaslanan investisiya xiisusiyyatidir.

Belo soraitdo osas olamot golirin no iisulls (mezenno doyorinin artmas: vo ya divident,
faizlorin cari 6doniglori hesabina) oldo olunmasindan ibaratdir.

Adoston qiymatli kagizlar potfelinin asagidaki ndvlerini ayird edirlor: Artma portfeli; golir
portfeli; artma vo golir portfeli. Artma portfeli aqressiv artma, konservativ vo orta artma
yarimnovlorine boliiniir.

Agressiv artma portfeli kapitalin maksimum artimina istigamatlidir. Torkibi gonc, nisboton
tez boyliyon sirkatlorin sohmlorindon ibarat olmaqla investisiya risklidir ancaq buna baxmayaraq an
yuksak galirliliklo xarakterizo olunur (3, soh.159-182).

Konservativ artma portfeli daha az risklo miisaiyat olunur. Bu portfel novii iri, moshur
sirkotlorin sohmlorindon ibarst olmaqla, asagi, lakin sabit artma tempi ilo xarakterizo olunur vo
kapitalin saxlanmasina istigamotlondirilmisdir.
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Orta artma portfeli — aqressiv vo konservativ artma portfellorinin xiisusiyyatlorinin
ahongidir. Orta artma portfelinin todbiqi zamani kapitalin orta artimi vo kapital qoyuluslarinin
milayim risk dorocasi tomin olunur.

Golir portfeli — yiiksok cari golirin — faiz vo divident Odonislorinin oldo olunmasna
yOnoldilmisdir. Bu portfel novii osason mozonno doyorinin sabit artimi vo yiiksok dividentlorlo
xarakterizo olunan sohmlordan toskil olunur.

Miintozom golir portfeli yiiksok etibarli qiymatli kagizlardan ibarat olmagla, minimum risk
daracasinds orta soviyyali golirin olds olinmasina zomin yaradir. Galirili qiymatli kagizlar portfeli
korporasiyalarin yiiksok golirli isteqraz voragolorindon, orta rtisk deracasindo yiiksok golir gotiron
qiymotli kagizlardan ibaratdir (4,soh.125-139).

Artma vo golir portfeli, onun formalagsmasi hom mozonno doyorinin, hom do asagi divident
vo faiz 6donislorinin diismaesi hallarindan yan kegmok mogsadi ils hayata kegirilir.

Toossiif ki, yuxaridakilara osaslanaraq hansi hallarda artma portfelini aqressiv hesab etmok
olar, hanst parametrlords iso bu portfel orta vo konservativ artma portfeli qismindo ¢ixis etmosini
miloyyanlasdirmok olduqca ¢otindir. Galir portfeling, eloca do artma vo golir portfellorino aid olan
fikirlora goldikds iso, demok olar ki, movecud geyri — konkret voziyyatds geyd olunanlarin asasinda
qiymatli kagizlar portfelinin formalasdirilmasi ¢ox ¢atin prosesdir.

Fikrimca, qiymotli kagizlar portfelinin formalagdirilmasi tizro maliyyo institutlarin1 daha
doqgiq foaliyystini tomin etmok vo qiymaotli kagizlar bazarinin istirak¢isinin hansi portfelo malik
oldugunu aydin sokildos tosovviir etmok mogsadi ilo portfel novlorini genislondirmok lazimdir.

3. Qiymatli kagizlar portfelinin idars olunmasinda optimal kapital qoyulusunun
alqoritmi

Qiymotli kagizlar portifelinin idaro olunmasi — bu kagizlara miinasibotdo portifel
strukturunun qarsiya qoyulan investisiya moagsodlorine uygunlugunu tomin edacok miisyysn
metodlar va texnoloji imkanlarin istifadosi demokdir.

Portifelin idare olunmasi maqgsad vo metodlarinin se¢imi;

* bazarin, eloca do investora alverisli olan qiymatli kagizlarin xiisusiyyatlorinin tohlili;

* qgobul edilmis magsadlora uygun olaraq optimal portifelin formalasdirilmasi;

» ogor portifelin xiisusiyyatlori gqarsiya qoyulan mogsadlora cavab vermirsa, portifelin idara
olunmasi, yoni onun yenidon strukturlagdiriimas;

» portifelin somorsliliyinin qiymotlondirilmasi vo qobul edilmis strategiyanin yenidon
baxilmasi.

Investorun horokot alqoritmi istonilon optimal idaro etmo masolosinin halli alqoritming
banzayir. Masale alqoritmi 6z ndvbasinds idara etmo yarimsistemlorinin gibernetik qarsiligl slago
sxemind uygun toskil olunur (sokil 1):

Hor morholoni ayri-ayriliqgda nezardon kegirok.

Investorlarin osas mogsadine uygun olaraq bu marhololori strateji vo portifelino ndvlorino
ayirmaq olar.

Strateji investorun mogsadi sohmlorin nazarat paketinin alinmasi yolu ilo miilkiyyat tizorindo
nozaratin hayata kecirilmosindon ibarotdirss, portfel investoru fond bazarinda omaliyyatlarin
aparilmasi yolu ilo golirin aldo olunmasi mogsadini giidiir. Mohz sonuncu amil bu todqigat isinin
miizakira obyektini toskil edir.

Portfel investorunun investisiya siyasotini miioyyonlosdiron osas amil qismindo investisiya
magsadlarinin toplusu ¢ixis edir.

Investorun osas mogsadi bir sira mahdudiyyatlorla iizlosir. Bu mohdudiyyatlorin arasinda
investorun risklore miinasibatini, kapital qoyulusunun miivaqqati ¢argivalarini, portfelin likvidliyine
qoyulan talablori, eloco do investorun soroncaminda olan vasaitlorin hocmini qeyd etmoak olar
(5,50h.318-329).
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Investisiya
omaliyyatlarinin
moqsadlori
Baza_lr_ln Naticalarinin
tosiri giymotlondirilmasi
Siyasat vo Portfelin [nvestisiya Galirlilik
strategiya torkibi portfeli
Korreksiya Ziddiyyatlorin Magsadlords
tohlili ziddiyyatlor

Saokil 1. Optimal kapital qoyulusunun timumi vazifslorinin alqoritmi

Monba: (3 vo 4) asasinda tortib edilmigdir.

Miivoqgati risklor tizra uzunmiiddatli (azerbaycan soraitindo - bir il vo bundan artiq miiddot)
va qisa miiddatli (bir ikden az miiddot) moagsadlari ayird etmok olar.

Belo ki, miitomadi qaydada portfelin yenidon strukturlagmasini hoyata kegiron aktiv
investorlart vo portfel strukturunun doyisdirilmasi ilo yalniz nadir hallarda mosgul olan passiv
investorlar1 6n plana ¢okmok olar.

Risko meylliyo goro risk etmoyon investorlari, ovvolcodon hesablanmis risko gedon
spekulyantlar1 va praktiki olaraq istonilon riske getmayi xoslayan oyungular1 ayird edirlor.

Magsadlari, nazords tutlan ativliyi vo risko olan miinasibati miioyyon edorak, investor
bununla 6z investisiya siyasatinin prinsiplorinin toyin edir (codval 1)

Cadval 1.investisiya siyasatinin novlori

Xarakteristikalar Siyasatin novlari

1 2 3 4
Magsadlar Uzunmiddatli Qisa middatli
investorun aktivliyi Passiv Aktiv Passiv Aktiv
Riska meyllik Risk etmayan Spekulyant Muxtalif Spekulyant

Monba: (3;5) asasinda tortib edilmisdir

Azorbaycan soraitinds investorlarin foaliyyatini onlarin maqgsad-naticalaring vo ya mogsad—
mohdudiyyatloring istinad etmokls nazordon kecirmok mogsadouygun hesab olunardi, ¢iinki mohz
magqsadlarin prioritetliyi investorlarin aktivliyini vo onlarin risko olan miinasibotini miioyyaon edir.

Lakin hotta nozordon kegirilon tosnifat ¢orcivesinds qeyd etmok lazimdilr ki, kapital
goyulusunun hans1 vosaitlor hesabina hoyata kegirilmosini miioyyon etmok zoruridir, ¢iinki
investisiya vasaitlorinin iizorine 6hdsliklor qoyulubsa, onda geyd olunan vesaitlordon farqli olaraq,
daha sort olacaqdir. Fondlarin formalasdirilmast mogsadi ilo vasaitlorin ayrilmasi zamani
institusional investorlarin magasdlorinin prioritetliyini nozardon kegirak (cadval 2).
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Cadval 2.Institusional investorlarin magsadlorinin prioritetliyi

Magsadlarin ranqi institusional investorlar
Sigorta Pensiya Banklar Pay investisiya fondlari
sirkatlori fondlar
Agiq interval

1 Likvidlik Etibarlihq Galirlilik Likvidlik Artim
2 Etibarlihq Goalirlilik Likvidlik Etibarlilg Likvidlik
3 Galirlilik Artim Etibarlilq Artim Etibarlilig
4 Artim Likvidlik Artim Galirlilik Galirlilik

Hazirki voziyyatdo, investisiya qisminds ¢ixis edon vasaitlorin monbayi olan fondlr1 istisna
etmoklo daha saciyyavi investorun moagsadlorinin prioritetliyi nozordon kegirilmisdir.

Oz siyasotinin prinsiplorini miioyyon edorok, investor bu prinsiplori omoliyyatlar
strategiyasinin se¢imi ilo konkretlosdirir. Sonuncu 6ziindon portfelin idaro olunmasi metodlarinin
toplusunu kasb edir.

Adoton investisiya strategiyasinin li¢ ndviinii ayird edirlor:

1) passiv;

2) aktiv;

3) bazar monitoringinin strategiyasi.

Passiv strategiya investorun mogsadlorino maksimal dorocodo cavab veron portfelin
yaradilmasin1 nozordo tutur. Bu ciir portfeldo biitiin xiisusiyyatlor arzu olunan soviyyadadir.
Portfelin formalasdirilmasindan sonra, ara 6donislorin alinmasindan basqa, heg¢ bir omoliyyat hoyata
kecirilmir. Bu ciir yanagsmada uzunmiiddstli qiymatli kagizlarla tomin olunmus stabil bazarin
movcudlugu nazards tutulur (6, soh.502-519).

Aktiv strategiya onunla xarakterizo olunur ki, investisiyalarin somaraliliyini artirmaq
mogsadini giidon portfel meneceri oksor hallarda portfelin torkib vo strukturunu yenidon nozordon
kegirir. Strategiya o forziyyoyes osaslanir ki, o vo ya digor element haqqinda tam molumata malik
olimaqla daha yiiksok golir oldo etmok olar. Bu metod osason molumatlarin analiz vo statistika
baximindan islonmasi ilo bagl xeyli maliyys vesaiti talob edir.

Bazar monitoringinin strategiyasi passiv strategiyanin bir noviinii kasb etmakls, investor
torofindon portfelin risk hissasinin saxlanmsi1 zaruratini nazards tutur.

Istiqraz veragolori portfelino miinasibotdo qeyd olunan yanasma “bazara yiyslonmok”
togabbiisiindo hoyata kecirilir (portfeldoki istiqraz voragelorinin miioyyan ndvlorinin hacmi onlarin
bazar strukturundaki hacmins uygundur).

Qiymot toyin etmo prosedurunun doyismosi, proseslorin dinamikliyi vo yiiksok risklo
saciyyalonan yerli bazar {iciin daha adekvat strategiya kimi aktiv strategiya qabul olunur.

Lakin bu yaxinlara qodor institusional investorlarin oksoriyyoti osason dovloto moxsus
istiqraz voragpalarinin alis1 ilo xarakterizo olunan passiv strategiyani totbiq edirdilor. Bu investorlarin
fikrino gora, qeyd olunan istiqraz varagoelori onlarin maraq vo tolobatlarina cavab verir vo tokrar
voasait qoyulusu vo portfel torkibindoki kagizlarin ¢ixarilmasi ilo qeyd olunan qiymatli kagizlarin
0donilmasine imkan yaradir (7, soh.108-116).

Vosaitlorin - xeyli hissosi bank depozitlorine qoyulur, yoni faktiki olaraq portfel
menecmentinin vazifalori kredit-maliyys tendensiyalar1 agagidaki soboblorlo izah emok olar:
-regionlarin morkozdon konarda yerlosmosi vo bununla olagodar olaraq investorlarin paytaxt
partnyotlart ilo tomasda olan regional dilerlorlo qarsiligh slagalor yaratmaq zorurati. Biitiin bunlar
omrin dilers ¢atmasi ilo onun icrasi arasinda 2-5 gin kegmasino sobob olur, bu miiddotdo bazar
vaziyyatinin doyismaosi do istisna olunmur;

- qiymat toyininin uzunmiiddstli prognozlagdirilmasina maneagilik torodon bazar haqqinda
informasiyanin mohdudlugu;
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- bazi investorlarin statinda analitik funksiyalar1 yerino yetirocok yiiksok ixtisasli miitoxossislorin
olmamasi;
- regional institusional investorlarin maliyya cohatdon zaifliyi.

Igtisadi amillorin giymetli kagizlar inkisafina tosiri problemlori miixtolif soviyyalords todgiq
olunur. Miitoxossislorinin  fikrine  goro, qiymotli kagizlar mozonnolorinin  horokotini
miioyyanlogdiran qiymat toyin etma amillarinin ii¢ qrupunu ayirmaq olar:

1) Obyektiv amillor-makro vo mikro soviyyalords foaliyyat gostors bilor.

Makro soviyyado obyektiv amillorin torkibino asagidakilar aid edilir:

* igtisadiyyatin davamlilig1, tarazlig1 vo artma perspektivlori, maliyys sisteminin etibarliligi;

* pul y1gimlar1 vo amanatlorinin hocmi;

* bazar mallarinin konyukturasi;

* iqtisadi artim templori, inflyasiya;

* istehsalin miqyasi.

Mikro saviyyads agagidaki amillori 6n plana ¢okmok olar:

« emitent firmanin maliyya voziyyati vo motoborliyi;

* firmanin hocmi, cari galir vo s.

2) Spekulyativ amillor:

* program ticaratin hocmi-kassa vo miiddatli sazislorin qiymatlori arasinda forq;

* yekun qisa movqenin voziyyati;

* korporasiyalar torofindon 6z sohmlorinin satin alinmast;

3) Subyektiv amillor:

texniki-ticarot meydancalarinin tochizati, sistemdo bas veran nasazliglar va s.;
* investorlar torafindon istifado olunan tohlil vo progrnozlasdirma metodikasi;

* ayri-ayri soxslorin tosiri vo molumatin istifadosi.

Xarici nozoriyys va tocriibo geyd olunan amillorin analizinin iki metodunu isloyib
hazirlamigdir: fundamental vo texniki analiz metodlari. Fundamental metodun kdmoyi ilo asason
obyektiv amillor todqiq olunur, texniki analizin vasitasi ilo iso spekulyativ amillorin tosiri dyronilir.

Fundamental vo texniki analizi maliyys bazariin ayri1 sektorunun (makro soviyyo) vo geyd
olunan sektora moxsus ayrica qiymotli kagizin (makro soviyyo) todqiqi mdvgeyindon miizakiro
etmok olar, ¢iinki bir ¢cox fundamental vo texniki amillor qiymatli kagiza onun dovriyyads oldugu
bazarin prizmasindan tosir gostorir. He¢ do tosadiifi deyil ki, bir ne¢o nozoriyyolordo qiymatli
kagizlar tizorindo qiymat toyin etmo dinamikasi toadqiq olunarkon aparici amil qismindo bazarin
dinamikasi istifads olunur (8, soh. 134-142).

Fundamental analizin metod vo yanasmalarini nozordon kegirok:

Fundamental analizin forqlondirici slamati bazarda corayan edon proseslorin
mahiyyatinin miizakirasi, iqtisadi vaziyyati gabaqcadan miioyyanlosdiron sobab va dolillorin toyin
edilmosino meyillikdir. Tam fundamental analiz bes soviyyslordo aparilir, bunlardan {i¢li bazarin
tadqiqinog, ikisi isa konkret qiymatli kagizin 6yronilmasing aiddir.

Hal-hazirda xarici maliyyo bazarlarinda yiiksok golir oldo etmok vo zorarlorin &donilmasi
maqsadi ila yerli qiymatli kagizlar bazarinda faaliyyst gostoran xarici kapitalin dovriyyasi miizakira
olunur. Bazarda xarici investisiyalarin istiraki yiiksok olduqda, yiiksok miisadira hallar1 toyin etma
proseduruna manfi tasir gostara bilar.

Umumiqtisadi vo ya makroiqtisadi analiz: iimumi iqgtisadi voziyyatin dyronilmosi istehsalatin
dinamikasini, iqtisadi aktivlik soviyyeosini, istehlak vo todariik, infilyasiya templori vo dovlstin
maliyya vaziyyetini xarakterizo edon gostaricilors asaslanir.

Sonaye tohlili sarmays qoyulusu iiclin daha slverisli olan sahonin se¢imini nozords tutur.
Saholorin inkisafi miisyyon ganunauygunluqlara tabedir. Golirliliyin artim vo intensiv suratdo
qalxmasi ilo bagli onlarin yaranmasinin ilkin marhalslari daima dayisikliklors maruz qalir.

Fundamental tohlili apararkon artimda va sabit investisiya prioritetlari ¢orgivasinds vasaitlorin
daha sorfoli sokilds yerlosdirilmoasi imkanlarin1 miisyyan etmoys ¢alisirlar. Adaton saholori ii¢ ndva
ayirirlar: sabit, dovriyyasli va artan sahalor.
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Sabit nov saholoro ohalinin cari istehlaki iigiin mohsul istehsal edon , habelo ohomiyyatli
xidmotlorin gostorilmasi liglin nozordo tutlmus olan saholor aiddir, bu iso gostorilon saholoro
investisiya risklorini vo miivafiq sokilds lazimi galirliyi avvalcadon miisyyan edir.

DOvriyyali saholor istehsalat vasitolorini vo shali {iglin uzun miiddatli istifade mohsullarinin
istehsali ilo mosgul olur. Bu saholora qoyulan investisiyalarin effektivliyi onlarin hansi dévrdo
olmasindan asilidir.

Artan saholor imumi ictimai mohsulun artim templorindon yiiksok inkisaf templori ilo
saciyyalonir. Sonaye tohlili sormayas qoyulusu ligiin daha slverisli olan se¢imini nozords tutur.

Saholorin inkisafi miioyyon ganunauygunluqlara tabedir. ©vvolki morholodo miioyyon
edilmis sahonin analizi ¢or¢ivasindo hansi sirkotin qiymotli kagizlar1 investorun mogsodlorine daha
¢ox cavab vermosi miioyyan edilir.

Fundamental tohlil ¢or¢ivesindo gliman edilir ki, har hans1 bir sirketin qiymatli kagizlarinin
doyerina yalniz homin girkotin maliyyo-tosorriifat durumu va inkisaf perspektivlori tosir gostorir.

Qorbi tocriibodo qiymotli kagizlara edilon qoyuluslarin somarsloliyi baximdan firmanin
maliyyo durumunun tohlili dérd marhalani ohats edir:

1. Maliyya durumunun va onun dayismasi perspektivlorinin dyranilmasi;

2. Sirkatin foaliyyatinin samaoralilik gostaricilorinin analizi;

3. Firmanin kapital strukturunun todqiqi;

4. Sohmlorin potensialinin analizi.

Lakin hesablagsmalarda istifado olunan bir ¢ox gostoricilori azorbaycan soraitindo hesablamaq
kifayot gqodor miirakkabdir, bu da azorbaycan miihasibat ugcotunun 6ziinamoxsus olan xiisusiyyatlori
ilo izah olunur.

4. Natica

Igtisadi tohlil problemlori ilo mosgul olan alimlor miiossisesinin maliyye durumunun
kompleks analizi vo reyting qiymatlondirilmasi sistemini igloyib hazirlamigdir.

Reyting qiymatlondirilmasi Uizra ilkin gostaricilor dord qrupa birlosdirilmisdir, lakin bu
sistema sohmlorin potensialinin tohlilini olave etmok lazimdir. Sonuncunu Azarbaycan soraitinds ii¢
gostarici ilo giymoatlondirmak olar:

1) D/P-ratio — dividendin sohmin bazar qiymotino nisbati, faktiki olaraq bu hazirki sohmlor {i¢iin
miioyyon edilmis dividendin normasidir.
2) P/E-ratio-bir sohmin bzar doyorinin bir sohmin {izorino diigon xalis goliro olan nisbatdir. Bu
gostaricisi no qodor asagi olarsa, bir o qgodor do sirkotin sohmlori do qiymotlondirmadon
kegmoyacaok.
3) Bir sohmin miihasibat doyori vo onun bazar doyeri arasinda nisbot sirkst aktivlorinin real
dayarinin bazar torafindon na doracados “tohrif olunmasini qiymatlondirmoys imkan verir.

Prinsip etibarilo miinasibot doyorini xalis aktivlori adi sohmlorin sayma bdlmoklo
mioyyonlogdirmok olar. Analizin bu morhoalesinin vozifosi sirketin maliyye durumunun
sonuncusunun mimkin miflislik hallarini toyin ermo baximindan giymatlondirilmosindon ibaratdir.
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Hoepy3a Aounoea

OOPMUPOBAHMUE INOPT®EJIA HEHHBIX BYMAI' HA PBIHKE ®OHJIA HA
OCHOBE ®MHAHCOBBIX IIOKA3ATEJIEH

Pe3rome

B crarbe mompoOHO M3y4aroTcsi 0COOCHHOCTH (POPMHUPOBAHUS OPTQENs EHHBIX Oymar Ha
OCHOBE (PMHAHCOBBIX IIOKa3aTeJied W PAaCKPBIBACTCS MPOIECC WHBECTHPOBAHUS B Pa3IMYHBIC
OTpaciy Wik KoMIaHuu. Takke B HCCIIeJOBAHNYU H3y4allach CTPYKTYpa MOpTQes eHHbIX Oymar B
OTHOIIICHUU YTpaBJIeHUs] MopTdeneM IIeHHbIX Oymar, o0ecrednBaromas ero COOTBETCTBHUE
IIOCTAaBJICHHBIM MHBCCTUIITUOHHBIM IICIISAM.

B Hacrosimee Bpemsi Ha BHENIHEM (HHAHCOBOM pPBIHKE OOBSIBICH BBICOKHN JIOXOIl H
BO3MEIICHUE YOBITKOB, a TaKKe OOOPOT WHOCTPAHHOTO KamuTana, (YHKIHOHHPYIOIIETO Ha
MECTHOM PBIHKE I[CHHBIX OyMmar.

Ileny - monydeHHe BBICOKOM MPUOBLIM HA BHEIIHEM (PMHAHCOBOM PBHIHKE U BO3MEILEHUE
YOBITKOB W PACKpPHITHE 000pOTa MHOCTPAHHOTO KalWTala, JACHCTBYIOMIETO Ha MECTHOM DPBIHKE
LIEHHBIX OyMar.

Memooonocusn - B WCCIENOBATENBLCKOM pabOTe HCMOIB30BAICA METOJI JKOHOMHKO-
CTaTUCTUYECKOTO aHaIu3a

Pe3ynomam - yripaBieHue mnoprdeneM IEeHHBIX Oymar crocoOCTBYET MOBBIIMICHUIO POJH
[IEHHBIX OyMar B pealn3alii HHBECTUIIMOHHBIX LIeei

KuaroueBble cioBa: (OHAOBBII pPBIHOK, MNOPTQENb LEHHbIX OyMar, JIMKBUIHOCTD,
WHBECTUINH, PUCK, CTpaTerus, GMHAHCOBBIN PHIHOK.

Novruza Adilova

FORMATION OF PORTFOLIO OF SECURITIES IN THE FUND MARKET ON THE
BASIS OF FINANCIAL INDICATORS

Summary

The article examines in detail the features of forming a securities portfolio based on financial
indicators and reveals the process of investing in various industries or companies. The study also
examined the structure of the securities portfolio in relation to the management of the securities
portfolio, ensuring its compliance with the set investment goals.

Currently, the foreign financial market has declared high income and compensation for losses,
as well as the turnover of foreign capital operating on the local securities market.

Keywords: stock market, securities portfolio, liquidity, investment, risk, strategy, financial market.
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Purpose of the research - obtaining high profits on the foreign financial market and
recovering losses and disclosing the turnover of foreign capital operating on the local securities
market.

Methodology - the research work used the method of economic and statistical analysis

Findings - portfolio management helps to increase the role of securities in the implementation
of investment goals.

Keywords: stock market, portfolio of securities, liquidity, investment, risk, strategy, financial
market.

Royci: ADSMA-nin “Iqtisadiyyat va idarsetmo” kafedrasinin dosenti O.1. Oliyev
Qabul edilib: 27.02.2020
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