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Movzu: “Fyucers va opsion birjalar1”

FTN . Omoak birjalarimin taskili, fyucers va opsion birjalarinin
inkisaf dinamikasini asaslandirir.
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1. Diinyanin asas fyucers vd opsion bazarlari
Beynolxalq iqtisadiyyatda, eloco do miixtolif 6lko vo qitolordo fyugers vo opsion

bazarlarinin formalasmasi prosesi miixtolif cografi mokanlarda tarixi ke¢misin vo xalq
tosarriifatinin inkisafi xiisusiyystlorini 6ziinds oks etdirir. Onu da geyd edok ki, har bir
konret o6lkado biitlin bu bazarlar dovriin moévecud iqtisadi-siyasi vaziyysti ilo yanasi,
miloyyon omtoo ndvloring, istehsal vo satis problemlorinin tosiri altinda formalagmisdir.
Biitliin bu bazarlarin i¢indo olvan metallar, kond tosorriifati mohsullari, neft vo neft
momulatlari, homg¢inin maliyya-kredit resurslarinin fyugers vo opsion bazarlar xiisusi
secilir.

Fyucers ticaroti osason miiddotli fyugers kontraktlar1 (oqdlori) vasitosilo birja omtoosilo
birja ticaroti formasidir. Fyugers oqdi sovdolosmo zamani toroflor arasinda
miioyyonlosdirilmis qiymatlo miiqavilodo gostorilmis miiddotdo birja  aktivinin
gondarilmasi tizra standartlasdirilmis birja miiqavilasidir.

Holo XIX osrin sonlarinda diinyanin biitlin  birjalarinda slvan metallarla ticarat
omoliyyatlari, kapitalist tosorriifat¢iligi metodlarinin xiisusilo Avropa dovlatlori vo ABS-da
magingayirma vo metallurgiya sonayesinin siirotli inkisafinin tomin etmosi noticosindo,
hoddindon artiq faallasnmusdir. Ilk dovrlorde birjalarda misin vo qalaym topdansatisi,
sonralar iso istehsal imkanlarinin artmasi, daxili vo xarici bazarlarin genislondirilmosi
noticosinds homin alvan metallara qurgusun va sinkin alave edilmasi, XIX asrin sonu XX
asrin avvallorinds elektroliz sobalarinda elektrik enercisindon alunit filizinin sonaye
emalinda istifado edilmosi adi ¢okilmis metallarin sirasina aliiminiumu da olavo etdi.
Beloliklo, tocriibads olvan metallarin ixtisaslagmis bazarlarinin birja formasi timumdiinya
etirafin1 qazandi.

Olvan metallar iizro beynoalxalq fyugers vo opsion bazarlarinin asas xiisusiyyatlori, onlarin
diinyanin miixtalif sohorlorinin, miioyyan ixtisaslasmis omtoa birjalarinda comlonmasindon
ibaratdir. Diinya bazarlarinin torkibinde olvan metallarin on yiiksok dovriyyasi London
metal birjasinin tizorina diisiir ki, burada bir il orzinde orta hesabla 27 min kommersiya
oqdi satilir. ©lvan metallarin reallagdirilmasina goro ikinci yeri ABS-in Nyu-York
sohorindo foaliyyat gostoron Komet birjast tutur. Homin birja comi Amerikanin omtos
birjalar1 arasinda bir il arzindo toxminan 13 min oaqdin dovriyyasini tomin edarok, diinyaya
gliciino goroe dordiincii yeri tutur.

Miiasir dovrds kegmis Sovetlor 6lkasindo sosialist sisteminin dagilmasi vo bir sira mévcud
sosialist dovlstlorinde miixtalif sopkili azad iqtisadi zonalarin yaradilmasi ilo slagedar,
beynalxalq omtoo va digar birja sistemindo do ciddi doyisikliklor bas vermoakdadir. Bels ki,
Cin Xalq Respublikasinin 1991-ci ildo Quandun oyalatinin Kuala- Lumpura sohorindo
diinyanin olvan metallar {izro fyugers bazar1 yeni ixtisaslasmis birja ilo olavo olundu.



Homin birja vasitssile kiitlovi miqyasda mis, qurgusun, qalay, aliiminium, sink, nikel,
slirmo vo maqniy satilir.

Ingiltoronin paytaxti London sohorindo metallar birjast 1876-c1 ilin sonundan foaliyyat
gostorir. Mixtolif dovrlordo homin birja gara vo olvan metallar vo o climlodon, glimiisiin
kiitlovi satist ilo mosgul olmusdur. Lakin illor kecdikco homin metal birjas1 vasitasilo
satisin mohsullarinin dairasi bir qodor daralaraq mis, aliiminium, sink, qurgusun, nikel vo
qalayla kifayotlonmisdir. Nohayot 1988-ci ildo Londonun metal birjas1 xiisusi dovlot
geydiyyatindan ke¢dikdon sonra beynolxalq birja statusu almigdir. Homin birjada xarici vo
yerli sirkotlor broker yerlorinin 80%-1 6z ollorindo comlosdirorak, osason xarici
miiossisolorinin kommersiya omoliyyatlainin reallasmasini tomin edirlor.

London metal birjasinin torkibino daxildir:

- 0z adlarindan, hamginin bilavasito alici vo ya saticilarin sifarislorilo aqdlor baglayan
hesablasma palatalarinin (rinqlorin) tizvlori;

- hesablagma palatisinin {izvlori olan vo hatta olmayan ticarat sirkotlori;

- broker sirkotlori (onlarin bazilori hesablasma palatasinin torkibino daxildir digorlori iso
nisboton miistoqildir).

Londonun metal birjasinin cari islori ilo 1986-c1 ildo yaradilmis 15 nofordon ibarot
(onlardan 10 nofori ringin tizvloridir) Idars suras1 mosgul olur!.

Hal hazirda London metal birjasinda bas tutan biitiin sovdolosmalor faktiki olaraq
tominathdir, hesablasma palatas1 iso miistoqil sohmdar sirkoti kimi ¢ixis etmokdadir.
Homin birjada mis, qurgusun, aliiminium, nikel va sink iizro opsion ticarat sistemi az1 10 il
ovval tatbiq edilib. Onu geyd edok ki, opsion dedikds pulla miioyyon zaman miiddatindo
ovvalcadon toyin olunmus qiymotlo maddi giymatlorinin alinmasi vo yaxud satilmasi
hiiququnun alds edilmaosi basa diistiliir.

London metal birjasinda holo 1988-ci ildo qobul edilmis yeniliklor fyugers
omoliyyatlarinin bir qodor geyri- miitlogliyindon miiddoti basa catmaqda olan oqdlorin
miitlog yerino yetirilmasi vo hoqgigoton real omtoolorin gondorilmosino kegidin asasini
qoymusdur. Bununla vasitogi kimi ¢ixis edon saticinin birjada qeydiyyatdan ke¢mis
metallarin markasi1 ilo yanasi, mohsullarin tohvil verilmosi montogosini do segmok
hiiququnun asas1 qoyulmusdur.

London metal birjasinda komiyyst vo keyfiyyst iizro metallarin satis {lciin qobul
edilmasinin sort qaydalar1t mévcuddur. Mayyon metalin birjada geydiyyatdan kegmosi vo
onun keyfiyyatinin etibarli olmasini géstormoklo yiiksok qiymaoto satilmasina tominat verir.
Indiyana kimi London metal birjasinda diinyanin az1 65 6lkosinin toxminon 400 metal
markalar1 dovlst geydiyyatindan kegmisdir.

London metal birjasinda slvan metallar iizro kommersiya omoaliyyatlar1 comi birco sohifods
yerloson standart aqdlor {izra aparilir.




Torofmiiqavillorin s6vdolosmo sortlorindon asili olaraq birja ogdlorinin icrasi iic aydan 27
aya kimi middoti ohato edo bilor. Lakin mohsullarin real géndorilmosi hor ayin 3- cii
hoftosi yerino yetirilir vo omtoonin faktiki ¢okisi anbar sohodotnamosindo gostorilmis
cokidon bu va ya digoar torafo 2%-don artiq toraddiid etmomalidir.

Tacriibado hor bir kos London metal birjas1 vasitosilo kommersiya omoliyyatlarini hoyata
kegira bilor. Lakin bunun iigiin onlar homin birjada {izvliikk statusuna malik sirkotlora vo
yaxud xtiisusi broker kontorlarina miiraciot etmoalidirlor. Homin vasito¢i qurumlar konardan
olan alic1 vo ya saticilara gdstordiyi slagelondirici vasitogi xidmatlorine gora reallasan
kommersiya omoliyyatinin ilgisinin iimumi moblaginin 0,16% o6l¢iisiinde komission alirlar.
London metal birjasinda ticarat glinii hor bir metal lizro sohor vo axsam horosi 5 dogigodon
olan alig-veris akt1 kimi kegirilir. Lakin yalniz sohorki ikinci ticarot sesiyasinda «dairo»nin
icindo soslonon qiymatlor homin birjanin rosmi mozonnasi kimi gotiirtiliir. Homin
molumatlar tezliklo bu vo ya digor metal {izro beynolxalq giymaotlor kimi qeyd olunurlar.
Bunun {icilin alvan metallarin satisinda ikinci sohor ticarat sesiyasi daha ochomiyyatli hesab
edilir.

Diinyanin on boyiik olvan metallar birjasinin biri do holo 1933-cii ildo miixtalif profilli
metallar, kauguk vo s. birjalarinin birlogdirilmosi noticosindo yaranmis Nyu-Yorkun
Komeks omtoo birjasidir. Lakin zaman kec¢dikco homin birja satdigi mallarin ¢esidini
daraltmaq macburiyyatindo qalmis vo naticads yalniz iki név mis, comi aliiminium, qizil
vo gimis cesidlorino daxil olan mohsullart realizo etmoklo mosguldur. Naticado
«Komiteks» satdigi alvan metallarin mozonnaosini- qiymatqoymasini da hoyata kegirorok,
beynalxalq miqyasda 6z niifuzunu nozars ¢arpan doracads yiiksaltmoya nail olmusdur.
Azorbaycan Respublikasinda bir sira tobii sorvotlorin hasilati (¢ixarilmasi) vo emaledici
saholorinin inkisafi, neft- kimya vo qaz komplekslorinin genislondirilmosi mogsadilo
masingayirma sonayesinin yeni viisot almasi burada neft, neft mohsullar1 vo qaz kondesati
(propan vo s.) birjast - bazarmmin yaradilmasi daha istiin vo aktual mossloys cevirir.
Bununla bela, Azorbaycanin golocok taleyini neft vo neft-kimya, elocods onlarla slagadar
bir sira sonaye sahalorinin inkisafi ilo baglamazdan avval, hamin sahslorin beynolxalq
bazarlarinda olan talob, toklif vo azad qiymatlorin xiisusiyyatlori vo doyismok meyllorini
dorindon tohlil etmok gorokdir. Bununla yanasi homin saholorin inkisafi variantlari,
istehsal, ekologiya vo s. risklori koklii 6yronmaoli, inhisar¢iliq meyllori vo korrupsiya
amillori do nozordon yaymmamalidir. Onu unutmaq lazim deyil ki, holo XIX osrin
sonlarinda yaranmis ilk Baki omtos birjasinda neft vo neft mohsullarinin alis-verisi coxluq
toskil edirdi. Yalmz 1901-ci ildo Azarbaycanda 10 min. tona qadar neft ¢ixarilaraq, biitiin
diinyada hasil olan neftin yarisim toskil edirdi. Bu qodor neftin ¢ixarilmasi vo emal
edilmosi uzun miiddst doyismoz olaraq qalmisdir. Neft vo neft mohsullarinin qiymotlori 1so
noqliyyat xorclori ilo birlikde durmadan yiiksaldiyi halda, neft hasilati vo emali
sahibkarlar1 vo satisina daxili vo xarici bazarda colb olunan vasitogiloro sabit golir



gotirirdi’. Beynolxalq bazarda iso neft vo neft mohsullarina olan talob, toklif vo qiymatlor
miixtolif 6lkolordo daima elm, texnika vo texnologiya inkisaf etdikco doyisir, tokmillosir
vo yliksolirdi. Lakin ikinci diinya miiharibasindon sonra vo ololxiisus orob Olkolori vo
Iranda zongin neft yataqlari kosf edildikdon sonra neft vo neft mohsullar1 bazarlar
Qorbdon Sorqo yonolmisdir. Belo ki, 1974-cii ildon etibaron Amsterdamin miiddotli
omaliyyatlar birjasinda dizel yanacagi iizro fyucers aqdlori baglanilmaga basladi. Mohz
homin ddvrdon baglayaraq Nyu-Yorkun pambiq vo omtoo birjalarinda todricon neftin,
bunker vo dizel yanacaqlarinin topdan ticarotini monimsomoyo bagladilar. Holo 1971-ci
ildo Nyu-Yorkun pambiq birjasinda propan ilizro oqddlorin satisina gqodom qoyuldu.
Nohayot roqabot miibarizosi, bazarlarin vo satilan mohsullarin bolgiisii vo tokraron bolgiisii
naticosindo propanin satist homin sohards foaliyyst gostoron omtos birjasina ke¢di. Onu da
qgeyd edok ki, bir ¢ox Olkalorde neft vo neft mohsullarin1 propan kimi birja mohsullari
sirasina daxil etmaya cohdlor gostormisdir. Ancaq Avropa 6lkalori ilo yanast ABS-da da
biitiin bu cohdlor ciddi natico vermomisdir, ¢linki neft vo neft mohsullar1 bazar1 diinyanin
miuxtalif noqtolorindaki siyasi, iqtisadi, horbi va digor doyisikliklora haddindon artiq
hissiyathidir. Horbi dairolordon nosriyyata sizan molumatlara osason nisbi siilh soraitindo
miixtolif 6lkolorin neft mohsullar1 ehtiyatlar1 orta hesabla iki il togkil edir. Demali, oksor
dovlotlor neft vo neft mohsullarinin ehtiyatlarin1 artirmaga yox, cari tolobatt 6domok
mogsadilo alirlar. Bununla yanasi, neft vo neft mohsullar1 bazar1 Sell, Britis Petrolium,
Lukoil vo b. kimi nohang neft sirkatlori ilo neft vo neft mohsullar ixrac edon 6lkalor
arasinda rogabotin koskinlogmosini lablid edir. Misal iiglin, Moskvanin hoékumot
dairalorinds etiraf edirlor ki, Rusiyanin neft sirkatlori Iraq va Iranin hokumat momurlari ilo
homin oOlkolorin neft vo neft mohsullarin1 beynolxalq bazara qeyri-leqal c¢ixarmaq
moqsadilo gizli omokdasliq movcuddur (ona baxmayaraq ki, BMT beynolxalq terrorizmi
dostoklodiklori vo kiitlovi silah1 aldo etmok cohdlorine goérs Iraq vo Iranin iizorino mohsul
satmaga vo onlara bu vo digor isdo yardim etmoys embarqo qoymusdur).

Tabiidir ki, hala 70-ci illards baglamis biitlin proseslor ayri-ayr1 dovlstlorin daxili bazarlar
vo imumon diinya bazarlarinda neft vo neft mohsullarina tolab, toklif vo giymatlorin
diizglin miioyyanlasdirilmasi va idara olunmasi imkanlarin1 qat-qat azaldir. Eyni zamanda
bazarin 6zoyini toskil edon elementlordo toroddiidlor vo onlarla olagodar qeyri-
miioyyanliklor bazar miinasibotlori vasitosilo bir-biri ilo bagli olan subyektlori daha sabit
satis bazarlar1 axtarmaga vo neft vo neft mohsullarinin istehsali vo satisi1 lizro fyugers
oqdlarinin birja ticarati sistemini yaratmaga sovq etmisdir.

Bollidir ki, kommersiya kontraktlarin1 alib-satdiqda, toroflor mohsullar1 haqiqoton
gondormoak, yoni sovdologmoni basa ¢atdirana godor miioyyon vaxt oldo edirlor. Homin
miiddat arzinds istehsalgilar miiqavila sortina géra mohsullarinin alinacagina amin olaraq,




0z istehsalim1 rahat somoroli planlagdirir, toskil edir vo mohsulu lazimi keyfiyyat vo
komiyyotdo oqddo gostarilon vaxt orzinds avvalcodon miioyyan edilmis yera catdirirlar.
Toxminon iyirmi il bundan ovval Nyu-Yorkun omtos birjasinda mazut vo dizel yanacagi
ilo olagodar ticarot sovdalasmalar1 aparilmaga baslamisdir. Homin birja tocriibo topladigca
dizel yanacagi oqdlorinin baglanmasinda maragi olan toraflori daha ¢ox colb etdiyi askar
olunmusdur. Nyu- Yorkun omtos birjasinda yalniz bir giin orzindo neft vo neft mohsullari
izra 20-dan - 40 mins kimi miiqavilslor baglanir.

1980-ci ilin ortalarindan iso Nyu-York omtoo birjasinda etillogdirilmis benzin {izro
kontraktlarin baglanilmasi vo alinib satilmasi sistemi totbiq edilmisdir. Sonralar onlar
etillogdirilmomis benzin miiqavilolori ilo ovoz olunmusdur. Lakin xam neft {izro fyugers
oqdlorinin genislondirilmosi noticosindo homin birja xeyli gliclonmis vo ¢ox sayli neft
sonayecilori vo topdan saticilarinin komok vo dastoyini qazanmisdir. Homin qarsiligh
hovaslondirilon faaliyyst omtos birjasinda fyugers agdlorinin real mohsula doyisdirilmasi
va bu yeni soraitds toraflorin 6zlari mohsulgdndarma sartlori, neftin novleri va qarsiligh
hesablamalar ilo olagodar daha da genislondirilmisdir.

Sokkiz il kecdikdon sonra ilk dofs neft vo neft mohsullar1 aqdlori Singapur beynolxalq
valyuta birjasinda peyda oldu.

Avropada i1so 80-ci illorin sonundan Rotterdamin opsion vo fyucers birjasinda dizel
yanacag1 va neftin «brent» novii lizra ticarst hoyata kecirilir.

Londonun beynolxalq neft birjast 1981-ci ildo yaranmisdir. Movcud statusuna gére homin
birja monfaatsiz vo mohdud tominathi (masuliyyatli) toskilatdir. Bu birjanin idaraedici
orqant on iki nafordon ibarat direktorlar surasidir. Onlardan sokkiz nafari tam tizvlorden,
biri yerli lizvlordon, ikisi se¢ilmis direktorlarin 6zlori torafindon segilir, nohayat bir nofor
birjanin ixracat direktoru vozifasinag toyin olunur.

London beynolxalq neft birjasinda ticarst a¢iq gaydada broker ¢alalarinda - xiisusi is¢i
yerlorinda ¢alisan brokerlorin istiraki ilo hoyata kegirilir. Toroflor arasinda hesablagsmalari
1so London hesablasma palatasi, yoni Beynolxalq amtoo hesablagmasi palatasinin filial
hoyata kecirilir.

London neft birjasinin iizvlori beynolxalq soviyyoado bank, ticarot vo neft sonayesi
sahoalorinds taninmig gabaqcil broker sirkotlorinds tomsil olunurlar.

Biitiin diinyada neft vo neft mohsullar lizro fyugers vo opsion aqdlori qiymat risklorinin
sigorta edilmosi vo ya alver mogsadils istifads olunur.

2. Fyugers ticaratindd texniki tohlil

Azarbaycan Respublikasinda bazar iqtisadiyyatina ke¢id az1 1991-ci ildo bayan edilmasina
baxmayaraq, 6lkomizdo bu proses ¢ox long gedir. Olkomizdo bu isin uzadilmasi
dovlatcilik vo milli monafelorimizo ciddi ziyan vurur. Ciinki iqtisadiyyat va ohalinin
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voziyyati gan itirmokdo olan xostoni xatirladir: vaxtinda todbir goriilmozso onlarin daxili
imkanlar tiikonor vo mohvo vo ya doniilmoz prosesa gotirib ¢ixara bilor. Belo ki, indiyono
kimi 6lkomizdo bazar iqtisadiyyatinin toskili, idaro edilmasi vo islomasino bilavasito tosir
gostoron infrastruktur sobokolori tam formalagmayib vo bozilori he¢ yoxdur. Misal iigiin
Azorbaycan Respublikasinda indiyono kimi fyucgers bazarlar1 vo onlarm torkib hissolori
olan fyucers birjalar1 yaradilmayib, amtas vo diger nov birjalarda bu kimi sévdslagmolor
aparilmir. Onu geyd edak ki, fyugers sdvdalasmalarinin asasini forvard qiymatloring uygun
baglanmis forvard sazislori (aqdlori) taskil edir. Forvard qiymatlori (forward price) toraflor
arasinda baglanmis miigaviloyo osason miioyyon vaxtdan sonra gondorilocok mohsulun
giymotlorinin tozahtiriidiir. Bu kimi sovdalagsmalarin digor sortlori vo inco moasalolori rosmi
surotdo forvard oqdlorindo (forward contract) tosdiqini tapirlar. Beloliklo, forvard oqdi
istehsal¢1 vo bilavasito alici, ola bilsin istehsalgt vo wvasitogi kimi kommersiya
kombinasiyalar1 sovdalogsmalori naticasinds, qarsiliglt raziliga uygun meydana c¢ixmis
galacak ticarat omoliyyatlarini qanulasdiran hiiquqi miigavile sonadidir. Homin kontrakt
iki torofmiiqavil torafindon miivafiq gaydada tosdiq edilir vo onun sortlorino uygun bir
torof digor torofo ovvolcadon razilasdirilmis qiymatlo miioyyon miqgdar vo toyin olunmus
keyfiyyotdo miiqavilodo gostorilon mohsulun gondorilmasini 6z iizorino gotiiriir.
Tacriibado istehsal¢t holo movcud olmayan golocok mohsulunun satilacagina tominat
almaq vo bununla slagedar 6ziiniin biznesini sigortalamaq tciin forvard kontraktlarinin
imkanlarindan istifads edir.

Forvard oqdini olds edan alic1 miigavilo amsliyyati basa ¢atacaq son miiddato kimi homin
miiqavilo sonadini vasitogilors, alvergilora, istehsal¢i-miiossisolors vo digor bazar
subyektlorino biitovlilkdo vo hisso-hisso satmaq hiiququna malikdir. Bununla ilkin
baglanmis forvard kontraktinin logv olunma giiniino qador qalan zaman orzinda dofolorlo
oldan-alo kecorak, satilmasi tigiin faktiki olaraq sorait yaradilir. Noticodo, forvard oqdi tizro
kommersiya omoliyyatlarin1 axirinct alds saxlayan torof montiqi yekununa ¢atdirmalidir,
yani 0, mohsulun 6ziinii faktiki olaraq almali vo ya istehsalgi- miiassisonin raziligi olsa
(nazards tutulmus corimoni vo ya qiymoat forqini ona boxses etdikde) amoliyyatdan hotta
imtina eda bilor.

Fyucers oqdlorinin satisint 0z iizorino gotiiron omtos vo xiisusi yaradilmis birjalar
omoliyyat istirak¢ilarinin maraglarin1 nozors almali, geyri-qanuni amollors yol vermomali
va sivil i prinsipi, metodlart vo qaydalar toyin etmolidirlor. Birjadan konar omoliyyatlari
forvard oqdlari ilo garisdirmamaq li¢lin birjalar «forvard kontraktlari» s6zlorini «fyugers
oqdlari» ilo oavaz edir vo onlarin satis1 vo tokraron reallagdirilmasini tomin edon birjalart iso
fyugers birjalart («futures exchange») adlandirirlar. Diinyanin bu ciir miiasir birjalarinda
bir il arzinds yiiz minlarlo agdlor (miigavilolar) baglanir. Bizim Azarbaycan Respublikasi
omtas birjasinda 1so foaliyyot gostordiyi biitiin miiddot (1991-2007-ci illords) orzinds alici
va saticilar arasinda kecirilmis birja ticaratlori comi 1938 kontrakt (oqd) baglanmisdir. Bu

159 bir il arzinds orta hesabla 114 aqd demokdir. Qeyd etdiyimiz ki, homin aqdlarin iimumi
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mablagi cilizidir vo onlardan alds olunan golir amtas birjasinin cari xarclori va vergilori
belo 6domir. Baglicasi 1so bu kommersiya omoliyyatlarinin torkibindo fyugers ogblori vo
onlar lizro nazaore ¢arpan planlar belo yoxdur. Onu da geyd edok ki, 6lkomizds iqtisadi
durum, onda olan neqativ hallar vo kadr potensiali holalik fyugers bazarlar1 vo onlarin
asasini toskil edon elementlordon biri fyugers birjalarinin yaranmasi {i¢iin tam yetismoyib.
Lakin homin bazar va birjalarin ilk 6nco maddi istehsal sahalorinin togkili, planlagdirilmasi
vo idara olunmasinda bdyiik golocyi vardir. Bununla slagodar fyugers ticarati vo onlarin
lizorinds aparilan texniki tohlil masalalorini bir godar dorindon nazardon kegirak.
Umumiyyatlo, azad kapitalist tosarriifatcilig soraitindo opsion ticaratinin toskili, forvard
kontraktlarinin baglanilmasi, fyucers bazarlarinin meydana golmosi vo fyugers birjalarinin
formalasdirilmasi azad bazar iqtisadiyyati, ticarot vo omtos pul miinasibatlorinin miioyyon
morhololoridir. Azorbaycan Respublikasinda biitiin bunlarin iqtisadiyyatda real haqigoto
cevrilmosi Uiciin xalq tosorriifat1 sahalori, dovriin tolabino uygun ictimai vo, o ciimlodon,
iqtisadi fikir-siiur xeyli komiyyot vo keyfiyyat cohotdon tokamiil yolu ke¢molidir. ©gor
muasir gqabaqcil kapitalist 6lkalorinda bu proses on va yiizillar talab edibsa, Azarbaycanda
onlarin tocriibasindon vo yerli soraitdon bohralonorok, milli tofokkiiriin olds etdiyi elm va
tocriibonin golocoys dogru yoniimliiylinii nozoro alsaq vo onu hovaslondirorok diizgiin
istiqgamots yonoldo bilsok nisbaton qisa miiddata (3-5 ilo) 6z mantiqi hallini tapar.

Fyucers ticaratindo texniki tohlilin hoyata kecirilmasi miioyyon 6lko daxilinds vo ola bilsin
beynolxalq bazarda tolob, toklif, qiymatlor, rogabot recimi, iqtisadi vo siyasi durumun
vaziyyating dair miitomadi olaraq obyektiv malumatlarin toplanilmasini, onlarin tadqiq
edilmasini, istehlak tolobinin doyigsmasi meyllarini 1zlayarak, fyugers agqdlorinin miisyyan
monfoot glidorok alib vo ya satmasina imkan verir.

Texniki tohlildon oksor hallarda xirda va orta

soviyyeli miitoxassislor istifado edir. Ciinki onlann asasli tohlil aparmaq {i¢iin kifayat qodor
vasaitlori vo vaxtlar catmadigi halda, birjanin cari malumatlarinin morkoszinds olaraq, 6z
professional biliklori vo miitoxassislorin maslohatini alir vo xiisusi cadval, grafik va s.
quraraq, fyucers aqdlori iizro tolab, toklif vo qiymatlarin yiliksolis vo enmo marhalalorinin
hadlarini bir gadar doqiqlikle miiayyanlasdira bilirlar.

Texniki tohlil konsepsiyasinin osasini satilan obyektin giymotinin trendnin daima
doyisilmasi-artmast vo ya azalmasi togkil edir. Birja mohsullarina (fyugers ogdloring)
qiymaotlorin daima toroddiid etmaosi-elastikliyi miitloq mdvcud olur, ona baxmayaraq ki,
tocriibado bazarda genis tozadli qiymat toraddiidloring bir sira tosadiifi hallar vo problemlor
do tosir gostorir.

Treyderlor torafindon qiymeatlorin tadqiq edib trendi miioyyan etmays onlarin qurduglari
miixtalif sopkili grafiklorin qurulmasi iisullarindan istifads edilmasi togkil edir (siitunlu vo
ya xatli, montoga-rogom ¢artasi, sliriiskon orta komiyyot vo b.).

Fyugers bazarlarinda talab, toklif va qiymatlarin galocokds doyismasini izlomok magsadils

kompiiter texnikasinin imkanlarindan genis istifado edilir. Onlarin proqramlari elo tortib
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ediliblor ki, grafiklorle yanasi reversiv modellor adlanan tisul vasitasilo qiymat trendinin
doyismosinin agila sigilmaz modellorini qurmag miimkiin olur. Texniki tohlilin biitiin bu
imkanlarindan tocriibado somaorali istifado etmok iigiin asason fyugers vo qiymaotli kagizlar
birjalarinda calisan adi omokdaslardan tutmus treyderloro kimi ciddi xiisusi tolim ke¢gmosi
vo tocriibo toplanilmasini talob olunur.

Azorbaycan Respublikasinda foaliyyot gOstoron omtos vo valyuta birjalarinda, elocodo
yaranmaqda olan qiymotli kagizlar bazarlari, fyugers, opsion vo fond birjalarida ¢alismaq
liciin xiisusi keyfiyyato malik yiiksok soviyyali igtisad¢ilarin, maliyyagilorin, miithasiblorin
- kliringlorin, auditorlarin vo

digor miitoxossislorin hazirlanmasi problemi durur.

3. Birjalarda broker faaliyyati vo onun toskili

Birjalarin faaliyyatini tomin edarak, onlarin qarsisinda duran magsads nail olmaq, vazifa
vo funksiyalart tam vo diizgiin reallasdirmaq {i¢iin 6z solahiyyot dairasindo foaliyyat
gostoron miioyyon icragilar, nozaratgilor vo imumi isi idaro edon mosul soxslor olmalidir.
Lakin birjanin foaliyyoti elo toskil edilir ki, orada c¢alisan iscilor 6z bitorofliklorini
saxlayaraq, birbasa kommersiya omoliyyatinin istirakcilar1 olan satici vo alicilarin azad
tolab, toklif vo qiymatlor haqqinda sovdolosmolorine qarigmurlar. Beloliklo, avvallor geyd
edildiyi  kimi, birjalarda ticarot omoliyyatlarinin  hoyata  kecirilmasi  {iclin
torofmiiqavillorinin sarbastliyi vo rahatliqi xiisusi tomin edilir. Birjada ¢alisan momur vo
texniki is¢ilor is prosesindo mohsullart vo omoliyyatlar1 geydiyyata alib vo ugotdan
kecirarak, yaranan miinaqisoli hallar1 aradan qaldiraraq, dovlat garsisinda 6z 6hdaliklorini
yerind yetirarok vo s. onun (birjanin) faaliyyatini tomin edirlor. Bununla slagadar birjada
calisan qulluggular adi birja ticarati vo harraclar1 kegirilon zaman timumi zalda vo ya 0z is
yerloarindo hazir voziyyotdo olmalidirlar ki, istonilon malumatin operativ togdimatini tomin
etsinlor va istirak¢ilar torafindon 6z o6hdsliklorina diison vozifo vo funksiyalarin yerina
yetirilmasi gaydasinini gozlonilmasini nozarst dairslorinds saxlaya bilsinlor.

Birjada satic1 vo ya alicilarin sifariglorini yerina yetirarak, 6z miistorilorinin adindan ¢ixis
edon vo onlarin hesabina ticarot omoliyyatlari aparan soxsloro ABS-da ticarot zalinin
brokerlori («floor brokers»), Ingiltorads iso qisaca brokerlor («brokersy») deyirlor. Onlarla
yanasi ticarat zalinda kommersiya ilo miistoqil mosgul olan biznesmenlar do istirak edirlor.
Homin is adamlari - tacirlor mohsullar1 6z vasaitlori hesabina alib sataraq, svvola omtoslori
0z miilkiyyatine ¢evirir, sonra isa onlarin sahibkari kimi haroket edirlor. Homin birja
istirakeilart kimi foaliyyot goOstoron dollallara Amerikada yerlilor («locals»), Bdoyiik
Britaniyada iso dilerlor («dealers») deyirlor.

Birja istirak¢ilarinin arasinda miistorilors biitiin lazim olan xidmotlori gostoron daha bir
vasitogilor fyugers komission tacirlori («futures kommision merchants») do foaliyyot
gostoarir.



Marketing tizro rus dilindo ¢ixmis terminoloci liigotdo belo geyd edilib: «Broker Z ing.
broker; alm. Broker m. Fond, omtos vo valyuta birjalarinda omtoslorin, qiymaotli kagizlarin,
valyutalar vo digor qiymotlilorin alicilar vo saticilarinin arasinda baglanan oqdlorin rosmi
vasitogilori. Birjada yero malik olur, miistorilorin tapsirigi vo hesabina 6z adlarindan oqdlor
baglayirlar».! Buradaca oxuyuruq: «Diler Z ing. dealer; alm. Cobber m, vo ya ticarot
vasitociliyi edon soxs (sirkot). Birjada yera malikdir, hor kagizi qiymotlondirir
(mozonnasini toyin edir). Dilerin golirlori valyuta vo qiymotli kagizlarin alis vo satis
qiymati arasinda forqdon omolo golir, homginin onlarin mazannalarinin doyismasindan
yaraniry. Birjada baglanan oqdlorin xarakterindon vo xiisusiyyeotlorindon asili olaraq,
broker vo dilerlor kimi vasitogilor miistorilora bir sira xidmatlor gostormok qadirindadirlor:
- sifariglori qobul etmok vo omrlori yerino yetirmok;

- tolab, toklif, qiymatlorin soviyyasi, raqabat recimi vo s. haqda molumat vermok;

- kecirilmis omoliyyatlar iizro ucot vo hesabat

aparmag;

- hesablasma palatasina depozit vo marcan1 6domak. Bununla belo brokerlor, dilerlor
va digor vasitogilor torofindon yerino yetirilon vozifo vo funksiyalar, o ciimlodon vozifo
borclart vo goriilon islor oxsarliglarina baxmayaraq, mévcud birjalar hagqinda ganunlarda
vo miioyyon edilmis vozifo borclar1 ¢orgivalori ilo mohdudlasdirilirlar. Belo ki, fyugers
komission dairalori satict vo ya alicilara bir sira xidmetlor kompleksi gostormoyi
ohdalorino  gotiiriirlor. Tocriibado fyucers komission dairolorinin  foaliyyeotlori  va
gostaracaklort xidmatlar bir-birindan farglenir. Onlarin bir qrupu miisterilora tam broker
xidmatlari toplusu gostarir, digarlari yalmiz fyugers ticarati amaliyyatlari ilo masgul olur,
basqgalart iso konkret omtoslorin satis1 ilo 6z foaliyyatlorini mohdudlagdirmadan, qiymatli
kagizlar {izro omoliyyatlarla vo digor faydali kommersiya islori ilo do mosgul olurlar.
Miiasir soraitdo Ingiltors, Almaniya, Yaponiya va s. kimi 6lkolorde fyugers komission
tacirlorinin kommersiya omoaliyyatlarinin hiidudlarininin genislonmasi nozora ¢arpir. Eyni
zamanda onlarin hamist miitloq azad bazar qanunlar asasinda foaliyyot gostorir, omrlori, o
climlodon baglanmis miiqavilo -aqdlers uygun olaraq sifariscilorin amrlorini icra edir,
milayyan ucot va klirinqg islori gortirlor.

Fyucers komission tacirlori 6z foaliyyatlori ilo xiisusi yaradilmis vo avadanliglarla tomin
edilmis otaglarda, binalarda - komission evlorindo mosgul olurlar. Bu tipli sistemlor
istehsal vo qeyri-istehsal yOniimlii miiossiso vo toskilatlar (sirkotlor), o ciimlodon
ixtisaslagmis kommersiya miiossisolori vo geyri-ixtisaslasmis qurumlar torofindon yaradila
bilor. Bunun kimi fyugers komission miiossisalori (tacirlori) sormays vo digor banklari
kimi foaliyyat gostora bilor. Homin qurumlar yiiksok monfoot gotiron genis aspektli
istigamatlorla, o ciimladon fyugers amoliyyatlari, lizing, faktoring ve digor islori ilo masgul
olurlar. Bu kimi omaliyyatlar amerikan, alman, yapon, fransiz vo Conubi Koreya
banklarinin tocriibasindo genis yayilmigdir.
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Konkret omtoslor vo fyucgerslor {izro ixtisaslagsmig omtoo birjalarinda sonaye mallar
sahosindo 6zlorini stnamis miioyyon mohsullar, mal ¢esidlori, oarzaq vo ticarat sirkotlori vo
kommersiya miiossisalorinin nozdindo foaliyyat gostoron iri kapitalist evlori daha foaldilar.
Belo ki, bugda iizro ixtisaslasmis «Karqil» adli amerikan sirkoti ABS-in birjalarinda
fyucers omoliyyatlarinin xeyli hissosini hoyata kegirir, «Internesnl presios metilz» sirkoti
150 bozi olvan vo giymatli metallar vo onlarin hazirlanmis zinoat osyalar1 sahoasindo konkret
omtoolor vo fyugers omoliyyatlar1 {izorindo 6z olavo foaliyyotini xiisuson diqqot
moarkozinds saxlayaraq ilden-ils genislondirir.

Beynolxalq soviyyado fyugers ticaroti «Kontikommoditi servisy tipli yalmiz miiddotli
bazarlarda foaliyyot gostoron ixtisaslagmis iri sirkotloro arxalanir. Homin adi ¢okilon sirkot
159 yalniz ABS-da 30-dan ¢ox bolmolora malikdir vo biitiin diinyada moshur olan omtoo
birjalarinin tizviidiir.

Diinyanin ir1 broker sirkaotlori birja sobokasi vasitosila beynolxalq vo 0Olkalorin daxili
bazarlarina ciddi tesir gostarirlor. Tacriibade onlarin hamisi iqtisadi maraq doguran biitiin
Olkalorda genis sobakaye malikdirlor. Bunun kimi broker sirkatlarindon molumat toplayan
vo moslohatlor alan miistorilor istor-istomoz homin qurumlarin dar ¢orgivoli miinasibotlori
vo maraqlarina calb edilirlor.

Broker sirkotlorinin c¢oxillik tocriibasi gostorir ki, miistorilorin secilmosi vo oksino
sifarisgilor torofindon 06z icragi broker qurumlarmin miisyyanlasdirilmasi spesifik
problemlor yaradir. Bu prosesdo cox sey broker evlori vo miistorilorin foaliyyat
miqyasindan, onlarin regionda yerlogsmasindon, toraflorin ixtisaslagmasindan, sifarislorin
xilisusiyyatlorindon, bazarda rogabatin soviyyasindon vo sairlordon asilidir. Tobiidir ki, belo
bir soraitdo, daha giiclii sifaris¢i sirkotlor 6z kommersiya miinasibotlorini miistorilor
arasinda taninmis, avvallor iri sifarislori yetiron broker kontorlar1 ilo burmaga galisacaglar.
Gerido galan orta vo kigik sirkotlor isa 6zlorino uygun broker evlari segmoys meyl edirlor.
Beloliklo, nisbaton y1§cam olan broker miiossisalori hor bir nisbaton kicik fordi vo vahid
sifarigi yerino yetirmok iig¢iin daha ¢ox vaxt sorf edorok bazar seqmentlori, ixtisaslagma
obyektlori, bazarda roqabst vo mohsul toklifini, onlarin qiymotlorini va s. darinden
oyronmok, 0z daxili imkanlarindan daha somorali istifade etmoyo calisirlar. Mohz buna
goro inkisaf etmis kapitalist Olkolorindo mohdud mohsul ¢esidi vo novlori iizro dorin
ixtisaslasmis genis imkanli broker kontorlar1 mévcuddur. Homin mohsul qruplar1 oksor
hallarda mohdud sayli miiossiso vo toskilatlar torafindon istehsal vo istehlak olunur (misal
liclin bahali vo texniki cohotdon miirokkob radiotexnika momulatlari), basqa hallarda iso
kiitlovi miqyasda istehsal edildiyino baxmayaraq, mohdud sayli vasitogilor, istehsalci
miiossisalar vo ya istehlak¢ilar torofindon alinir.

Eyni zamanda ovvallor maddi-texniki tominat sistemi kimi taninan qurumlar1 sanki avoz
edan, yalniz sonaye sferasina xidmat gostoran va istehlak bazarma isloyan broker sirkotlori
vo kontorlart 0z faaliyyatlorini miiasir soraitds bu yeni formada davam edirlor.

Umumiyyatlo broker faaliyyatinin saysiz-hesabsiz ¢ox toskili variantlart mévcuddur. Misal
11



liciin, Italiyanin Geniiya soharinda biitiin diinyada taninmis neft mohsullar1 bazar - birjasi
yerlosir. Homin birjada ayri-ayr1 brokerlor neft vo neft mohsullar ixrac edon 6lkolor vo iri
sirkotlorlo ¢alisirlar, galan brokerlor 1so 6z foaliyystlorini nisboton xirda vasitogilor, alic1 vo
saticilarla qururlar.

Is prosesindo mohsul satan sirkotlor, alicilar, vasitogilor vo fordi alvergilor giymotlorin
yoxlanilmasi vo doqiqlosdirilmosi omoaliyyatlar lizro maslohatlori almaq vo real sifarislorin
yering yetirilmosi taktikasindan istifado edorok, birjada bir neg¢o brokerlor secirlor.
Noticodo kommersiya oqdi miixtolif brokerlordon alinmis eyni mozmunlu miixtolif
informasiyalar1 ¢oxsayli miiqayisosi ilo yoxlanisindan sonra baglanir. Toroflor maliyyoe-
iqtisadi, omoliyyatlarinin realligini, qiymotlori vo risklorini garsiliqlt maraqlar baximindan
todqiq edirlor. Biitiin bu prosesdo broker sirkotlorindo ¢alisan icrag¢i- momurlarin omok
haqqinin 6danilmasi masalalari do nozardon kegirilir. Beynoalxalq bazarda niifuz qazanmus
broker sirkatlorinin zongin tocriibasi gostorir ki, bu sahads ¢alisanlarin omoakhaqq:
standartlasdirilmis iki variantda 6donilo bilor: a) brokerlor torofindon miistorilordon alinmis
komission galirlorinin miioyyon hissasi (pay1) kimi; b) qoyulmus baza vasaiti vo aldo
olunan bonuslarin mablogino uygun monfostliliyindon asili olaraq.

Nozoro almaq gorokdir ki, «bonusy sozii miixtolif iqtisadi odobiyyatlarda miixtolif
sopkilords isiqlandirilir. Onlarin birisindo «bonus» sOzilinii olave giizost kimi baglanmis
miiqavilo vo ya ayrica oqd asasinda saticinin aliciya boxses etdiyi vasait, ola bilsin isdoki
ezamiyyato gora olava toltifat, miikafat kimi togdim edilir. Bagsga bir iqtisadi ligotds iso
«bonus» sdzii haqqinda oxuyuruq: «Iri topdan alicilara, bir qayda olaraq daimi miistorilaro,
hor bir ayr1 omoliyyata gora yox, il arzindoki bonus dovriyyasinin hacmin gora toqdim
edilon giymot giizostlori. DOvriyyonin doyarinin 7-8%-na ¢atir.

Beynolxalq tocriibodo tolob, toklif vo qiymaotlordon asili olaraq, broker sirkotlorinin
golirlorinin soviyyasi miixtolif olkolor vo hotta qitolor tizro xeyli forqlonir. Amerika
Birlosmis Statlarinda foaliyyot gostoron broker sirkotlorinin golirlorinin omolo golmosi
basga Olkalorde nisbaton daha stabil oldugu iigiin bu sahs lizro tadqiqat¢ilarin diggoetini
daha ¢ox 6ziins calb edir. Onu geyd edok ki, ABS-da vasitacilik {izro birja sahasinds 400-
don ¢ox fyucers kommersiya tacirlori - miiassisalorinin (sirkstlorinin) biitiin diinya lizra 50
mindon artiq ticarot niimayondsloiklori beynolxalq iqtisadiyyatda ohomiyyotli is
gormokdadilor. Fyugers komission tacirlori diinyanin miixtalif fyucers bazarlarinda bir
qayda olaraq tizvliik tistiinliiklorinoe malikdirlor, 6z miistorilorinin omoliyyatlari {izro galirin
agentlori kimi faaliyyot gostorir vo xidmatlorin icrasi ilo moggul olurlar, (ona baxmayaraq
ki, klirinqg sirkotlori deyillor). Homin broker sirkotlorinin golirlori asas vo olavo
manbalardan alds edilir:

I.Miistorilorin hesablagsma hesabindaki moblogin miqdarindan asili olaraq, broker
sirkatlorinin xeyrino miioyyan faiz hesabina vasaitlor ayirir ki, hansilar onlarin timumi
golirlorindo toxminon 10% toskil edir. Is burasindadir ki, depozitlor kimi istifads

edilmoyan nogd vosaitlori miistorilor ayrica bank hesabinda saxlayaraq, onlar1 fyucers
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komission tacirlorinin vasitociliyi ilo sonralar keciralocok kommersiya omasliyyatlarinin
reallasdirilmasi {i¢lin istifado edirlor. Buna goéro do homin depozitlor yiizro &donilon
faizlor, bir gayda olaraq sifariscilorin soxsi hesabina yox, golocokdo isloyocoklori broker
sirkotlorinin hesablasma hesabina kogiirtirlor.

2.Broker sirkotlorinin golirlorinin toqribon 90%-ni oldo etdikdo komission ayirmalar: togkil
edir ki, onlarin da miixtolif miistorilor vo ayri-ayr1 fyugers komission tacirlori iizro genis
diapazonda toroddiid edir. Onu qeyd edok ki, on yliksok komission ayirmalar1 fordi
alvergilor {i¢iin nozordo tutulur. Onlara hor bir oqd tizro 25-don 60 ABS dollar1 vermali
olurlar. Basqalarindan iso alinan mobloglor azalmaga meyl edir: professional treyderlor vo
fordi hecerlor hor bir alqi vo satqi omoliyyati iizro miigavilo baglandigda 20-30 ABS
dollar1 6domali, birja lizvlorinin 6zlori birjada bagladiqlar1 aqdlorin baglanmasinda fyugers
kommersiya miiossisolorindoki mdévqgelorindon yalmiz kliring iiglin istifado etsalor do
onlari miistarilori baglanan bir aqd lizro haddindon agagi mablag hesab edilon 15 dollara
gadoar vasait 6domalidirlar.

ABS-da 1974-cii ilo godor birjalar tolob, toklif vo qiymatlorin elastikliyinin tomin
edilmosine mohol qoymadan, Ozlori onlarin vasitosilo baglanan kontraktlar {izro
miistorilords tutulasi xarclorin mablogini miioyyaonlosdirdilor.

Lakin sonralar miistorilordon toplanan komission vasaitlorinin hocmi fyugers komission
tacirlort vo onlarin sifaris¢ilori arasinda uzunmiiddotli danisiglar naticesinde bir gador
elastiklogsmisdir. Biitiin bunlar ABS-da fyugers broker sirkotlorinin golirlorinin azalmasini
bariz niimayis edir.

Miiasir dovrda fyugers komission miiassisalori hor ay tizra golirlori vo masraflorine dair
toxminon asagidaki formal iizro hesabat toqdim edirlor (codval 4).

Asagida verilon codvoldon aydin olunur ki, fyucers komission miiassisosinin galirlor vo
masroflor monbalari hoddindon artiq miixtalifdir. Gordiiylimiiz kimi, masrof bolmalori iki
maddodon ibarotdir vo onlar belo adlanir «Omoliyyatlar xorclori» vo «Omaliyyatlar
mosrafloriy. Homin mosrof maddoslorinin birinci miistorilorin sifarislori {izra sazislorin
migavilalorin alqr vo satqist zamami yaranir. Homin vasaitlor fyucgers komission
miiassisalorinds ¢alisan qulluggulara ¢atir, hansilara hesablagmalarin icracgilari, ola bilsin
geydiyyvatdan ke¢mis niimayondolor deyirllor, ¢linki onlar sifaris¢ilorin hesablagma
hesablarin1 aparmaq moqgsodilo olagodar molumatlar1 toplamali vo bunlarin iizorindo
islomali olurlar.

«Broker xidmotlori» adli mosrof maddssino fyucers komission miiossisasi torafindon
omoliyyat zalinda amrlorin icrasi ilo mosgul olan brokerlora ddonilon vasaitlor daxildir.
«Birja va kliring yigimlar» maddesinde amaliyyatlart kliring islori ilo slagodar broker
sirkoti tizvlorinin 6donislori toskil edir. Nyu-York amtos birjasinda kliring tigiin toplanan
vasaitlor 1,7 ABS dollar1, Cikaqo ticarat birjasinda iss 0,2 ABS dollar toskil edir. Bununla
belo birja ticarati inkisaf etmis Olkolorin tocriibasi gostorir ki, kliring sohmdarliqlari-

birliklori asason monfaatsiz toskilatlardir. Diinyanin bir ¢cox birjalarinda tosarriifat iglori,
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insaat, tomir, avadanliglarin alinmasi vo reklam todbirlori ilo olagodar vasaitlor toplanilsa
da artiq galan pullar1 miitomadi olaraq 6z lizvlorino qaytarirlar.

Tarixi sorait, iqtisadi voziyyot vo digor amillordon asili olaraq miixtolif 6lkolords fyugers
komission miiassisolorin toskilati qurulusu miixtolif ciir formalagsmisdir. Ancaq bu kimi
miiossisalarin optimal yerlogdirilmasi prinsipini rohbar tutaraq, onlarin oksariyyatinin asas
qorargah-monzillori fyugers bazarlarinin oldugu regionlarda comlosmisdir. Homin morkozi
ofislordo onlarin diinyanin miixtslif regionlar1 vo 6lkalorinds foaliyyst gostoron filial va
dayaq montogolordon daxil olan molumatlar {izorindo islonilir, o cilimlodon biitiin
omoliyyatlar geydo alinir, marcalar koctriiliir vo digor maliyys omoaliyyatlar1 aparilir.

Onu geyd edoak ki, «marcay» termini asason birja, bank, ticarat vo siorta tocriibasindo faiz
Odoniglori, qiymotli kagizlarin mozonnolori, omtos qiymotlori vo digor gostoricilorlo
forglori toyin etmok vo gostormok {igiin istifado olunur. Misal {igiin, bank termini kimi
marca verilon kreditlo calb olunan kreditlorin, toqdim edilon kreditin tominati ilo verilon
kredit vo

s. arasinda yaranan forqlori 6ziindo comlogdirir.

Umumiyyatlo, bir sira funksional bdlmolorin vozifalori vo adlarinin uygun golmosine
baxmayaraq, fyucers komission miiossisolorinin toskilati quruluslart miixtolif ola bilor.
Oksor hallarda bu kimi bélmalors asagida gostorilon sobalor daxildir:

1. Imrlar sobasi - birja ticarati kecirilon zaman asasan zalla fasilasiz slaqe yaradaraq
miuxtalif yerli sobalorin amrlorini icra etmakls moasgul olan qurum. Bunun kimi omrlor
biitiin bélmolordon vo omaliyyat zalindan yaradilmig elektron sobokasi vasitasils icra {i¢iin
daxil olur vo gabul edilir. Mahz bu saboba gora bolmalordon golon amrlar icragilara catir
vo avtomatik olaraq omosliyyat zalinda qeyd edilir, gasidlor iso onlari tez ringo togdim
edorok, oraya daxil olan omrlor bir ne¢o doqigonin i¢indo icra olunur. Bu haqda yerli
sObayo molumat verilir.

2.Yeni hesablar s6basi. Yeni hesablarin oksariyyati fyugers komission miiossisasine omtad
vo fyugers oqdlorinin alict vo saticilarin Ozlori ilo daha six olage saxlayan yerli
bolmoalardon oGtiiriiliir. Tobiidir ki, hesablarin icragilari potensial miistorilor arasinda xeyli
tobligat islori aparir, onlarmn maliyye- iqtisadi voziyyatlorini, isguzar dairslor arasinda
niifuzlarim vo s. Oyronirlor. Bununla yanasi icragilar miistorilora fyugers ticarsti vo bu
sahodo kommersiya riskinin xiisusiyyotlorini izah etmolidirlor. Icracilar homin yeni
miistorilorin sonadlorinin diizgiin vo tam diiriist doldurulmasi, miioyyon morkozi ofiso
oOtiirtilmasi, orada molumatlarin vaxtli-vaxtinda 6yronilmosi vo mévcud gaydaya uygun hor
bir yeni miistorinin hesab nomrasi almasi liciin masuliyyet dastyirlar.

3.Marca sobasi. Yeni hesablar sobasi 6z miistorilorine yeni hesab acdigda onlara marca
hagqinda molumat verir vo birja vo ticarotlo mosgul olmaga icazo veron raziliglan
imzalayir. Lazim oldugda miistorilors marca 6donilmasine dair tolobnamo yazilib togdim
edilir. Miistorilor hesablarinda olan qithigr barpa edo bilmodiklori halda marca sobasi

rohbarliyine yaranmis voziyyoto dair molumat verir vo bazi hallarda onlardan miistorilorin
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hesabindan g¢atismayan vosaitlori ¢ixarmaga icazo alirlar. Beloliklo, marca sébasi icragi-
nozaroetdici funksiyalar yerino yetirir.

4 Molumatlarin islonmasi sobasi. Biitiin icra olunmus omrlor homin soboyo daxil olur.
Burada omoliyyatlar yoxlanilir, sonra kompiiters daxil edilorok, omoliyyatlar1 ugota almaq
vo onlara dair hesabatlar vermok imkanlar1 oldo edilir. Noticodo homin hesabatlar
miistorilorin hesablarinin icragilarina vo sahibkarlarin 6zlorino gondorilir.
5.Mahsulgéndarma sobasi. Homin s$0bo birjadan kegirilmis omoliyyatlar1 dorindon
Oyronmoli vo onlar {izro mohsulgéndormo islorini reallagdirmali, o ciimlodon fyugers
omoliyyatlar1 iizro fiziki mohsullarin alinmasini tomin edir. Bu sébo, hom¢inin, ogor real
mohsulun gondorilmosi tolob olunmursa, fordi fyugers oqdlori lizro miistorilorlo nogd
vosaitlorlo hesablasmanin icrasina cavabdehdirlor. Bununla yanasi mohsulgdondormo sobasi
miistorilora lazimi sonadlori tortib etmoli, mohsulgéndormo qaydasi vo sistemi hagqinda
molumat vermalidir.

Gostorilon bolmolorlo yanasi fyugers kommersiya miiossisasi satig, marketing, elmi-
todqiqatlar, yerli sobolorin idaroedilmasi, miihasibatliq, tosorriifat islori, miihafizo vo s.
sObolori yarada bilirlor. Tobiidir ki, biitlin struktur bolmolari biri-birilo soxsi alagodo, vahid
komanda kimi islomalidir.
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