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1. Qiymatli kagizlar bazarinin mazmunu, funksiyalar: va xiisusiyyatlori

Qiymotli kagizlar bazari - qiymatli kagizlarin alis1 vo satisinin hoyata kecirildiyi
ssuda kapitali bazarinin bir hissosidir vo yaxud pul bazarinin bir noviidiir. Qiymatli
kagizlar bazarn dedikds qiymatli kagizlarin alqi-satqu sazislorinin macmusu basa
disiilir.

Qiymoatli kagizlar bazar1 anlayisimi Umumi sokildo qiymethi kagizlarm
buraxilist vo dovriyyasi ilo bagh iqtisadi miinasibatlorin  mocmusu  kimi
miloyyanlasdirmak olar.

Qiymotli kagizlar bazar1 miiasir bazar iqtisadiyyatinin miithiim atributlarindan
biridir. Qiymatli kagizlar miiddotindon asili olaraq maliyys bazari, qisamiiddoatli
qiymatli kagizlarin istirak etdiyi pul vo uzunmiiddstli qiymotli kagizlarin istirak
etdiyi kapital bazaria boliiniir. Yoni, dolayisi ilo qiymaetli kagizlar bazari hom pul,
hom do kapital bazar1 kimi foaliyyat gostorir.

Qiymoatli kagizlar bazar1i - maliyyo bazarimin osas hissosidir, qiymaotli
kagizlarin alqi-satqisint tomin etmok {i¢iin foaliyyot gostorir. Qiymatli kagizlar
bazar1 maliyys bazarinin somorali foaliyyot gostoron baslica elementlorindon biri
olmagla iqtisadiyyatin ayri-ayr1 sahoalorina maliyys vasaitlorinin operativ sokildo
axinini tomin edon vo investisiyalart aktivlogdiron bir sahadir. Qiymotli kagizlar
bazari qiymotli kagizlarin lazimi anda pula ¢evrilmasini, yoni likvid duruma
golmosinds vasitagilik rolunu lizorina gotiiriir.

Qiymotli kagizlar bazar1 kapital formasindan istehsal formasma ke¢masino
komok edir. O, bank kredit sistemini tamamlayir vo onunla qarsilighh olaqado
foaliyyat gostarir.

Kapital bazarmin torkib hissalorindon biri olan qiymstli kugizlar bazarinin
funksiyasimni ayirmaq tiglin omtos bazari vo maliyye bazar1 arasinda kapitalin
harakatlorinin mahiyyastini vo mexanizmini miisyyonlosdirmok lazimdir. Sonuncu
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halda sadoco maliyys bazarinda deyil, qiymotli kagizlar bazarinda foaliyyat
gostoron kapitalin problemini ayirmaq lazimdir.

Umumi sokildo qiymotli kagizlar bazarmi istirakc¢ilarin  giymotli kagizlar
buraxilist vo todaviil zamami yaranan iqtisadi miinasibotlorin osas1  kimi
qiymoatlondirmok olar. Biitiin qiymotli kagizlarin pul kapitalindan téromodiyini
nozoro alaraq qiymotli kagizlar bazarim biitovliikdo maliyys bazarma aid etmok
diizgiin olmazdi. Qiymotli kagizlar bazar1 kapitalda oldugu kimi pula asaslandigina
goro fond bazari adlanir.

Mohz bu keyfiyyotdo o, maliyyo bazarinin osas torkib hissosi kimi ¢ixis edir.

Qiymotli kagizlar bazar1 kredit miinasibatlori vo sahibolma miinasibatlori
vasitosi ilo ifado olunur. Yuxarida deyildiyi kimi, pul vasaitini miiddatlilik, haqq:
odonilmok vo qaytarilmaq sorti ilo vo kredit miiqavilosi osasinda birbasa, ya da
qiymatli kagizlar1 almaq vasitasi ils yerlagdirmak olar.

Oz pulunu giymotli kagizlara qoyan investorlar kreditor, qiymotli kagizlarin
emitentlori 1so borcalanlardirlar. Qiymotli kagizlara investisiya edilon pul
vosaitlorinin mocmusuna saxta kapital deyilir. Saxta kapitala hom do qiymotli
kagizda tocassiim edilon vo onun sahibino divident vo faiz formasinda izafi doyorin
bir hissosinin manimsanilmasing hiiquq veran miilkiyyatin titulu deyilir.

Saxta kapitalin omolo golmosi real vo ssuda (borc) kapitalinin foaliyyati ilo
qirilmaz surotdo olagodardir. Kapitalin bu oxsarmin meydana golmosi pul
vasaitinin daha ¢ox hocmdo colb edilmasi tolobinin artmasi naticasindo pul
kapitalinin bir hissosinin qiymatli kagizlar bazarinda borca verilmasi, qiymatli
kagizlarin alist formasi soklindo bas verir. Beloaliklo, saxta kapital qiymsotli
kagizlarda 6ziinii tocossiim etdirir.

Saxta kapital real vo ssuda kapitalindan koklii suratdo onunla forglonir ki:

=z xiisusi doyari yoxdur;

= giymaotli kagizlar bazarinda qiymotli kagizlar formasinda todaviil edir.

Real kapitaldan forqli olaraq:

- saxta kapitalin komiyyoti qiymotli kagizlar lizra golirlorin kapitallasmasi yolu
ilo miioyyan edilir;

- saxta kapitalin komiyyatinin doyigsmoasi real kapitalin komiyystinin doyismasi
ilo Uist-listo diismiir.

Bazarda fiktiv kapitalin sorbost horokoti asagidakilarin ayrilmasma gotirib
¢IXarir:

1)onun bazar doyarinin balans doyarindan;

2)real maddi qiymatlilorinin doyarinin onun kagizda qeyd edilmis doyorindon.

Qiymoatli kagizlar kapitalin calb edilmosinin vo demoli, sosial-igtisadi
problemlorin holl edilmosinin somaorali vasitosidir. Qiymotli kagizlar bazarinda
omoliyyatlarin xlisusiyyoti investisiyalasma obyektinin sorbast miibadilosindon
ibaratdir. Bu, qiymoatli kagizlara investisiya edilmis pul vasaitinin daha tez
qayitmasini asanlagdirir. Miiossisonin miivaqqoati pul vosaitinin  qisamiiddatli
qiymatli kagiza qoyulmasi istehsal prosesine toxunmur vo onu pozmur. Qiymatli
kagizlarin sarbast suratds alqi-satqist amanatciys miimkiin sortlorls 6z vasaitini bu
vo ya digor obyekto qoymagq istadiyl vaxti doqiq miioyyon etmoyo imkan verir.
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Qiymotli kagizlar bazari fordi omanotcilora imkan verir ki, miimkiin sortlorlo
Oziinlin omanatlorini optimallasdirsin.

Qiymotli kagizlar bazari inkisaf etmis bazar iqtisadiyyatinin vo maliyyo
bazarmin ohomiyyatli seqmentlorindon biridir. Qiymatli kagizlar bazar1 hom do
fond bazar1 adlanir. Fond bazarmin voziyyotino goro biitovliikdo iqtisadiyyatin
maliyyo voziyyoti qiymeotlondirilir. Qiymsotli kagizlar bazar todaviilo qiymotli
kagizlar vo ondan toromo maliyyo alotlori buraxmaq vo yerlosdirmok yolu ilo
iqtisadi subyektlorin maliyys resurslarinin. colb edilmosi vo yerlosdirilmasi
prosesino xidmat edir [56, s. 605].

Qiymaotli kagizlar bazari istonilon bazara aid olan bir sira vozifalorin hall
edilmasing yonalmisdir:

1) qiymoatli kagizlarin buraxilist vo sorbost todaviiliinii tomin edon bazar
qiymatinin formalagmast;

2) bazar istirak¢ilarinin qiymotli kagizlar vo ondan téromo maliyyo alotlori ilo
omoliyyatlar iizro bazar istirak¢ilarinin monfootli foaliyyot géstormasi ligiin sorait
yaradilmast;

3) qiymatli kagizlarin buraxilisi, yerlosdirilmosi, satisi-alisi qaydasint miioyyon
etmok vo satisda istirak, nozarot - tonzimloyici mohdudiyyatlor sisteminin
formalasdirilmast;

4) ticarat obyekti vo onlarin istirak¢ilart hagqinda qiymotli kagizlar bazarinin
subyektlarinin informasiya tominati.

Qiymoatli kagizlar bazarinin osas subyekt kimi investorlar, borcalanlar,
kreditorlar, pesokar vo qeyri-pesokar istirakcilar c¢ixis edir. Qiymsotli kagizlar
bazarmin pesokar istirak¢ilarina vasitogi broker, diler, depozitlor ve kliring
foaliyyoti hoyata kegiron toskilatlar aiddir. Qeyri-pesokar istirak¢ilar - miistoqil,
vasitoci olmadan xiisusi qiymatli kagizlarini yerlasdiron vo ya qiymoatli kagizlari
digor toskilatlardan alan, bazarin pesokar istirak¢is1 olmayan toskilatlardir.

Qiymotli kagizlarin obyektlori sohmlar, istiqrazlar, veksel vo depozit (omanaot)
sertifikatlari, habelo fyugerslor, opsionlar, depozitar qobzlori, digor téromo
qiymatli kagizlar vo maliyys alotlori aiddir.

Qiymotli kagizlar bazart onun spesifikliyini xarakterizo edon bir sira
funksiyalar1 yerina yetirir:

* 1gtisadiyyatin makroiqtisadi tonzimlonmasinds istirak;

*miilkiyyatin yenidon boliisdiiriilmasi;

*hiiquqi va fiziki soxslarin, ictimai hakimiyyat orqanlarinin miivaqgsti azad pul
vosaitlorinin colb edilmasi vo yenidonbolgiisii;

*emanotlorin investisiyaya transformasiyasi;

*iqtisadiyyatin pul vosaiti qithigi kegiron sahslorinin pul ilo tomin edilmaosi;

*maliyyo vo qiymot risklorinin sigortast;

*kommersiya funksiyast;

*qiymat funksiyasi;

*informasiya funksiyast;

*iqtisadiyyat subyektlorinin azad maliyya resurslarimin qiymsotli kagizlara
yerlagdirilmasi;



*kapitalin saholorarasi (struktur) axini;

*biitiin soviyyali biidcalorin kosirinin maliyyalosdirilmasi;

*fyucers vo opsion miiqavilosi asasinda qiymot vo digor maliyyo riskinin
sigortalanmasi.

Qiymotli kagizlar bazariin foaliyyot xiisusiyyetlorini sxem 1.-don daha aydin
gormok olar.

Qiymaotli kagizlar bazarinin formalasmasi iigiin asagidakilar tomin olunmalidir:

* emitent vo investorlarin sayinin artirilmast;

« qiymatli kagizlarin harakatini vo infrastrukturunu reqlamentlosdiran normativ

sonadlorin dyronilmasinin toskili;

» qiymatli kagizlarla aparilan amoliyyatlarin nozarstdo olmasi.

Qiymotli kagizlar bazar iqtisadi saholors vosaitlorin calb edilmosindo tokco yeni
golirlorin oldo edilmosi deyil, hom do ovvollor qazanilmig golirlorin qorunub
saxlanmasi vo artirilmasi moagsadini dastyir. Qiymaotli kagizlar bazarinin komaoyi ilo
osas iqtisadi operatorlar arasinda: omtoo vo xidmaot istehsalcilart ilo miiassisolor
arasinda, maliyys vasitogilori ilo kredit institutlari, banklar, sigorta sirkotlori, fond
birjalar arasinda slagolor daha da giiclonir.

Qiymaotli kagizlar bazari
v v
Yetigdirilmosindon Emitentdon Qiymeotli kagizlarin
asili olaraq asili olaraq noviindon asili olaraq
Birinci Ikinci Dévlot Korpo- Pay Bore
i qiymatli rativ giymatli qiymotli
kagizlar qiymatli kagizlar kagizlar
Taskilat bazari kagizlar bazari bazari
doracasi bazari
uzro
v
v v
Miitosokkil Qeyri-
miitosakkil

Sxem 1. Qiymatli kagizlar bazarinin tasnifati.

Qiymatli kagizlar bazar ilo olagadar aparilan tohlillori timumilasdirarak beloa
naticaya golmoak olar ki, miiasir soraitdo maliyys bazarinin torkib hissosi kimi
qiymatli kagizlar bazar1 maliyys resurslarmin horokotini toskil etmok, onlarin
diizglin istigametlendirilmosini tomin etmok, dovlotin maliyys vo pul-kredit
siyasatinin asas alati kimi ¢ixis etmok vo s. baximindan iqtisadiyyatin inkisafinda
mithim rol oynayir. Xiisusilo do bazar iqtisadiyyati sistemli o6lkslor iigiin bu
bazarin inkisafi miistosna ohomiyyot kasb edir.



2. Qiymatli kagizlar bazarimin subyektlari va toskilati strukturu

Dovlat qiymatli kagizlar bazar1 - dovlot qiymotli kagizlarinin todaviili ilo
bagli yaranan miinasibotlorin mocmusunu ifado edir. Ogor miinasibatlor
movcuddursa, demoli, onlar1 yaradan subyektlor do mévcuddur. Bu baximdan
dovlot giymotli kagizlar bazarinin istirak¢ilart - burada alqi-satq1 prosesini hoyata
keciron, eloco do bu proses ilo bagh yardimg1 xarakter dasiyan subyektlordir.

Qiymatli kagizlar bazariin istirak¢ilart kimi qiymaetli kagizlarin alqi - satqisi,
todaviilii ile oalagadar miisyyan iqtisadi alaqgalor quran fiziki vo hiiquqi soxslor ¢ixis
edir.

Qiymatli kagizlarin spesifikliyino uygun olaraq onun asagidaki istirak¢ilarini -
emitentlori, investorlari, pesokor istirakeilar, qiymatli kagizlar bazarina xidmot
gostoran toskilatcilar, dovlet tonzimlayici vo idarsetma orqanlarini forqlondirmak
lazimdir.

"Emitent"- qiymotli kagizlar todaviilo buraxan, yaxud fond bazarim1 qiymatli
kagizlar ilo daima tomin edon vo onlarin sahibi garsisinda 6z adindan 6hdsliklor
dasityan hiiquqi soxs, dovlot hakimiyyati vo ya bolodiyys orqanlaridir. Qiymaotli
kagizlarin emitenti kimi istonilon miilkiyyat formali miisssisalor - dovlot, sohmdar
va s. ¢ixis edo bilar.

Dovlat qiymotli kagizlarinin emitentlori morkozi hokumat, yerli hokumot
organlari, dovlat himayasi vo ya zomanati altinda olan idars va toskilatlar, elaca do
boladiyye orqanlaridir. Emitent 6z qiymotli kagizlarimin alis vo satis
omoliyyatlarini 6zii tonzimlayir.

Investor -dedikdo todaviilo buraxilan qiymotli kagizlar1 alan soxs basa diisiiliir.
Fordi vo institusional investorlar forglondirilir. Fordi investorlar - fiziki soxslar,
institusional investorlar iso miixtalif magsadlar tigiin qiymatli kagizlar1 alan hiiquqi
soxslar hesab edilir.

Investor emitentin mogsadini realliga kegiron torofdir. Qiymatli kagizlar
bazarinin movcudlugu vo inkisafi investorun ona olan maragindan asilidir.
Statusuna gors investorlari belo qruplasdirmaq olar:

- fordi investorlar;
- kollektiv investorlar;
- pesokar investorlar.

Fordi investorlar fiziki soxslordir ki, onlar soroncaminda olan Sorbost pul
vosaitlorinin bir hissasini dovlst qiymoatli kagizlarina yonoldir vo bu yolla
pullarinin doyarsizlogmasinin qarsisini alir, manfoat oldo edir.

Qiymotli kagizlar bazarinda pesokar foaliyysti hoayata kecirmok iiciin lisenziya
hiiququ olmayan hiiquqi soxslor kollektiv investorlar kimi ¢ixis edir. Kollektiv
investorlar iki qrupa boliiniir: sirkatlor vo xiisusi institutlar.

Dovlat qiymatli kagizlar bazarinin investorlarinin digar bir qrupunu pesokarlar -
lisenziya hiiququ olan hiiquqi soxslor toskil edir.

Qiymoatli kagizlar bazarmmin pesokar istirakcillarni - qiymotli kagizlar
bazarinda emitentlor vo investorlar arasinda slaqs yaradan vo qiymatli kagizlarin
yerlosdirilmasino komok edon liziki vo hiiquqi soxslordir.
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Qiymotli kagizlarin pesokar istirakeilarinin iki osas kateqoriyast mévcuddur:

1) brokerlor - miistorinin adindan vo onun hesabina ¢ixis edir;

2)dilerlor - 6z adindan vo 6z hesabina ¢ixis edir.

Qiymaotli kagizlar bazarinin istirak¢ilarinin mocmusu onun toskilati strukturunu
toskil edir.

Qiymaotli kagizlarin infrastrukturu 6ziino asagidakilar daxil edir:

*birja ticaroti sistemi (fond birjasi);

*birjadankonar ticarat sistemi;

* geydiyyateilar (reyestri saxlayanlar);

* depozitarilor;

* hesab-ticarat sistemi;

*informasiya agentliyi vo sabakalar.

1. Fond birjasi - miitosokkil, daimi faaliyyat gostoran bazardir. Burada qiymatli
kagizlarin alqi-satqisi hoyata kecirilir. Fond birjalar1 hor seydon ovval sohmdar
miilkiyyot formasmma malikdir. Birjanin foaliyyot miiddoti vaxta goro
mohdudlasdirilmir. Birjalar da ¢ox hallarda qgeyri-kommersiya miiossisolori sayilir.
Birjanin golirlori gostorilon xidmoto goro tutulan komission haqqindan vo
nizamnams il nazords tutulmus birja iizvlorinin mocburi 6donislorindon ibaratdir.
Golirlorin digor monbalori do mévcuddur.

Fond birjasinin toskilati strukturu biitiin 6lkalords toxminon eynidir. Birjanin
1dara edilmasinin ali orqan1 sshmdarlarin (lizvlerin-payg¢ilarin) imumi yi1gincagidir.
Iclaslararas1 fasilodo birja surasi foaliyyot gostorir. Birjanmn icraedici orqani
midiriyyatdir. Birjada bir ne¢a - listing, kotiroval, klirinq vo arbitraj komissiyalari
foaliyyat goOstorir. Bundan basqa, burada informasiya-nozarst sobosi, texniki
tochizat s0basi va digor icraedici bolmolor foaliyyat gostorir.

2. Birjadankonar ticarat sistemi. Birjadankonar bazarin osasini genis telefon
vo kompiiter olagosi toskil edir ki, onun vasitasi ilo qiymatli kagizlar haqqinda
informasiya miibadilo edilir. Birjadankonar dovriyyado bir qayda olaraq pesokar
vasitogilor isloyirlor. Birjadankonar dovriyye fond bazarinin strukturunda
ohomiyyotli yer tutur. Ona goro ki, onun bilavasito istirak¢ist morkozi vo
kommersiya banklaridir. Morkozi Bank birjadankonar bazarda pul todaviiliinii
tonzimlomok vo ddvlot borcunu idars etmok mogsadilo qiymotli kagizlar ilo
omoliyyatlar hoyata kecirir. Birjadankonar bazarda daha cox miqdarda qiymsotli
kagizlar reallasdirilir.

3.Qeydiyyatcilar (peyestri saxlayanlar) - qiymotli kagizlar bazarinin
ixtisaslasdirilmis istirak¢ilaridirlar ki, sohmdarlarin emitentlor ilo miiqavilasi iizro
reyestrlorinin  hoayata kecirilmasinin vo qiymoatli kagizlar ilo ikinci oqdin
qeydiyyatini aparir.

Sohmdarlarin reyestri dedikdo sohmdarlarin adli qiymatli kagizlarinin miisyyan
bir tarixo tortib edilmis buraxilisinin siyahisi baga diistliir. Reyestri banklar,
investisiya institutlari, ixtisaslasdirilmis qeydiyyatgilar da apara bilar.

4.Depozitari qiymotli kagizlar1 saxlamaq iiglin, habelo onlarin ugotunu
aparmaq Ugciin toyin edilmisdir. Depozitarido giymatli kagizlarin saxlanilmasi iki
novda-nagd vo elektron novde hoyata kegirilir. Nagd saxlanilmasi qiymaotli
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kagizlarin sonad formasinda buraxilmis qiymstli kagizlar blankinin xiisusi yerds
saxlanilmas1 demokdir. Elektron saxlama iso kompiiterdo saxlanilan hesab iizro
rosmilosdirilon yazi soklindo bas verir. Depozitari miistorilorino "depo" hesabi
acilir.

5. Hesab ticarat sistemi qiymotli kagizlarln alqi-satqisi ii¢iin sorait yaradir vo
qiymatli kagizlar bazarinin istirak¢ilart arasinda hesablasmalarin doqiq vo operativ
toskilini tomin edir.

6. Informasiya agentliyi vo sobokasi qiymotli kagizlar bazarinin informasiya
tominatin1 hoyata kegirir vo biilletenlor, sorgu kitabgalar1 nosr edir, analitik xiilaso
va s. tortib edir.

3. Qiymatli kagizlar bazarmin novlari

Qiymotli kagizlar bazarinda ayri-ayri seqmentlor qiymatli kagizlar tosnifatinin
prinsiplorino uygun olaraq forglondirilir. Bu ndqteyi-nozordon qiymotli kagizlar
bazarinin asagidaki névlori mévcuddur:

- toskilati dorocosino goro - miitogsokkil vo geyri-miitosokkil, birja vo
birjadankonar qiymaotli kagizlar bazari;

- iqtisadi mahiyyatino goro - sohm bazari, istiqraz bazari, veksel bazari, depozit
vo omanat sertifikatlari bazari;

- emitents gora - dovlet qiymoatli kagizlar bazari, korporativ qiymatli kagizlar
bazari, miiassisanin (geyri-sohmdar miilkiyyat formali) qiymatli kagizlar bazari;

- ilkin yerlosdirmo ilo alagosi doracosino vo sonraki todaviiliine goro - ilkin
(birinci) va ikinci (tokrar) qiymatli kagizlar bazari.

Analitik mogsadlorindon asili olaraq qiymetli kagizlar bazarmin seqmentlori
qiymotli kagizlarin tosnifatina osason iki olamot tizroa forqlondirilir. Masalan,
iqtisadi mahiyyati vo emitents goro tosnifata osason agagidakilar forqlondirilir:

1)dovlet istigrazlar1 bazari1 vo xozino veksellori bazari;

2)korporativ sohm bazari, korporativ istiqraz bazar1 vo korporativ veksel bazari;

3)miiossisolorin istiqraz bazari, miiossisalorin veksel bazari vo s.

Biitiin bunlar ilo yanas1 anonavi vo kompiiterlosdirilmis, kassa va tocili qiymatli
kagizlar bazar1 da mévcuddur.

Miitogokkil giymotli kagizlar bazar1 - elo bazar noviidiir ki, burada qiymaotli
kagizlar dovlat idaroetmo orqganlar1 torofindon miioyyon edilmis gaydaya osason
todaviil edilir, omoliyyat iso qiymsotli kagizlar bazarmin digor subyektinin
(istirak¢inin) tapsirig lizro lisenziyalasdirilmis pesokar istirakgilar arasinda hoyata
kegcirilir. Birja ticaroti macbur qaydada miitogokkildir. Qeyri-miitogokkil bazar alqi-
satqunin biitiin istirak¢ilart tiglin vahid olan qaydalara omoal etmadon qiymatli
kagizlarin todaviilii ilo baghdir. Bir qayda olaraq qeyri-miitasokkil bazar qiymatli
kagizlarin geyri-birja ticarating xidmat edir.

Birinci bazar - emitentlor emissiya prosesindo qiymsatli kagizlar1 investorlara
satir.

Birinci bazar elo bazari ifads edir ki, burada emitentlor emissiya prosesindo
qiymatli kagizlar1 investora satir vo emits edilmis qiymoatli kagizlarin ilkin
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yerlogdirilmasi hoyata kegirilir. Birinci bazarda sohm vo istiqrazlarin satilmasi
noticosindo emitent ona lazim olan maliyys resurslarimi oldo edir, qiymotli
kagizlarin sahiblori 1so ilkin investorlar - alicilar olurlar. Emito edilmis qiymatli
kagizlarin investisiyalasdirilmasinin moqsodi golir oldo etmekdon ¢ox emitent
tizorindo nozarot (o climlodon, sohmin nozarot paketini oldo etmok yolu ilo) oldo
etmokdon ibarotdir.

Bununla da birinci bazarda baglasma mohdudlasdirilir, ¢linki sonradan qiymatli
kagizlarin aligi-satis1 artiq ikinci bazarda bag verir.

Birinci bazar investorlar {i¢iin informasiyanin agiqhiginin tamlig: ilo forqlonir ki,
bu da onlara investisiya obyektini diizgiin segmoys imkan verir.

Qiymotli kagizlann yerlosdirilmosi (satis1) onlarin  xiisusi vo ictimai
yerlagdirilmasi qaydasinda hoyata kegirilir. Xiisusi yerlosdirmo hallarinda ictimai
olan vo ticarot etmodon qiymotli kagizlarin mohdudlasdirilmis vo avvalcadon
molum olan investorlar kontingentino satisi miimkiin olur. Qiymatli kagizlarin
ictimai yerlosdirilmosi osason kommersiya banklar1 vo investisiya sirkotlori
torofindon (fond vo digor institutlar) hoyata kecirilir. Qiymatli kagizlarin ictimai
yerlosdirilmosi emitento bazara da cox sayda sohm vo istiqraz toklif etmoyo,
sirkotin inkisafina xeyli hocmds maliyys resursu soforbor etmoyo imkan verir.

Birinci bazarda emitentlor qiymotli kagizlarin yerlosdirilmasinin {i¢ iisulundan
istifads edo bilarlor:

l)maliyya vasitogisi olmadan (bazarin pesokar istirakcilarini colb etmodon)
xususi yerlosdirms;

2)maliyya vasitacilarinin istiraki ila yerlosdirms;

3)kii¢o bazarinda yerlogdirma.

Tohlil gostarir ki, ikinci lisul daha ¢ox inkisaf tapmisdir, ona gors ki, emissiya
prosesi vo qiymoatli kagizlarin zomanotli yerlosdirilmasi nainki boyiik masraflor,
habelo pesokar bilikler, ixtisaslagsma vo tocriiba tolob edir.

Ikinci bazar - mohtokirlik xarakterli amaliyyatlar da daxil olmagla avvallorda
emito edilmis vo birinci bazarda yerlosdirilmis qiymotli kagizlarin sonraki alqi-
satqisina xidmot edir. Mohz ikinci bazarda qiymatli kagizlarin todaviilii vo maliyya
resurslarmin (kapitalin) yenidon bolgiisii bag verir. Bu bazar 6ziinlin yiiksok
likvidliyi vo ticarot omoliyyatlariin miqyashiligi ilo mozonna enib-galxmasinin va
qiymatli kagizlarin satis1 tizra xorclorin nisbaoton asagi olmasi ilo segilir.

Ikinci bazarin xarakterik xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, emitent ondan olava
maliyys resursu oldo edo bilmir. Burada yalniz golir aldo etmok mogsadila vasaiti
qiymatli kagizlara qoyan sonraki investorlar arasinda onlarin yenidon bolgiisii bas
verir.

Birjadankonar bazar - fond birjasindan konarda gqiymatli kagizlarin ticaratini
ifado edir. Bu bazar hom miitogokkil, hom do geyri-miitogokkil ola bilor. Qeyri-
birja bazarinin birinci ndvii lizrs ticarat hoyata kegirilorkon vo qiymatli kagizlarin
alqi-satqisina xidmot edorkon miioyyon qaydaya tabe olan kommunikasiya va
kompiiter texnologiyasindan isifads edilir. Qeyri-miitosokkil geyri-birja bazarina
qiymatli kagizlarla omoliyyat apararkon ticarstin hansisa bir qaydasina omal
etmomok xiisusiyyatlori aiddir.



Birja bazar1 - fond birjas1 vasitasilo qiymsotli kagizlarla ticaroto osaslanan
mitosokkil bazardir. Birja ticaroti yalniz miioyyon edilmis qayda iizro vo bu
hiiququ aldo etmis birja vasitogilori arasinda aparilir.

Fond birjas1 - miitogokkil fond bazarinin bir hissosidir ki, burada birja
tizvlorinin vasitogiliyi ilo ticarot (qiymotli kagizlarin alqi-satqis1) hoyata kegirilir.
Birja oqgdlori yalniz birjanin xiisusi avadanliqla tochiz edilmis yerdo (monzildo)
ciddi miioyyon edilmis vaxtda (birja sessiyast zamani) bas verir. Hor seydon ovval
fond birjasi assosiasiya sohmdar comiyyati formasinda teskil edilir. Istonilon halda
onlarin faaliyyati manfoot aldo etmok magsadi glidmiir vo onlarin sohmlarine gors
divident 6donilmir. Birja idars heystinin {izvlilyiino (schmdar formada olduqda)
emitentlorin, investorlarin vo dovlat orqanlarinin niimayondslori daxil ola bilar.

Azorbaycan ganunvericiliyindo fond birjasi, amtoo vo valyuta birjalarinin fond
sObalori miitogokkil qiymotli kagizlar bazar1 kimi miioyyon edilir. Miisyyon
edilmisdir ki, fond birjasimin tizvlori qiymotli kagizlar bazarinin istonilon pesokar
istirakcilart ola bilor. Fond birjas1 asagidakilar1 sorbast miioyyon edir: onun
islirakeilart torafindon birja aqdlorinds istirakina gors alds etdiyi miikafatdan haqq,
yigim v digor mocburi todiyyslordon birjanin golirlorine 6domalorin, birjanin
nizamnamosinin pozulmasma gors corimalorin  hocmini, birja ticarstinin
qaydalarim1 vo digor sonadlori; birjada todaviilo buraxilmig listing vo delistingin
qiymatli kagizlar siyahisina daxil olmaq prosedurunu; fond birjasi hoyata keg¢irilon
ticaratin agkarligini vo ictimailosdirilmasini.

Fond birjasinda oqd baglanmasina vo todaviilo emissiya prosedurasina ke¢on vo
fond birjas1 torofindon qiymotli kagizlar siyahisina daxil edilmis, todaviilo
buraxilan qiymatli kagizlar buraxilir. Birja ticarstinda birja tizvii, yaxud birjada
yeri olan onlarin niimayandslari vo habelo onun stat is¢ilori istirak eds biler. Birja
tizvlori (onlarin nlimayandslori) broker va ya diler, stat is¢ilori iso makler rolunda
cixis edir. Broker - miistorinin adindan vo ya 6z adindan miistorinin hesabina oqd
baglayan vokil edilmis soxs vo komissionerdir. Diler - 6z adindan vo 6z hesabina
qiymotli kagizlarin alqi-satqisim1 hoyata kecirir. Adlar1 ¢okilon bazar istirakeilar
marketmeyker qismindo c¢ixis edo bilor. Onlar alis qiymoati ilo satis qiymaoti
arasinda minimum forq c¢or¢ivasindo qiymotli kagizlarin daimi kotirovkasinin
miudafiosini hoyata kegirirlor. Nohayat, makler - birjanin is¢isi olmaqla ticarati
hoyata kegirir, oqdlori rosmilosdirir vo onlarin istirakgilarina kompiiterlo aparilan
baglagsmanin noticosi haqqinda biitiin informasiyan1 6ziindo oks etdiron makler
kagizimi toqdim edir.

Hor bir qiymatli kagiz birjaya buraxila bilmoz. Birja torofindon satisa buraxilmis
qiymotli kagiz onu gostorir ki, onlar kotirovkaya gobul edilmis vo kotirovka
(listinq) siyahisina daxil edilmisdir. Birjada qiymatli kagizin ticarato buraxilmasi
proseduru isa listinq adlanir.

Oks prosedur da mévcuddur - qiymatli kagizin listing siyahisindan ¢ixarilmasi
delisting adlanir. Bu kimi todbir maliyye gostaricilori miimkiin dairadon konara
cixan emitentlorin qiymatli kagizlarina totbiq edilir.

Birja ticarati - agiq schmdar ticarati vo sifaris iizro ticarot formasinda aparilir.



Aciq sohmdar ticarsti - qiymotli kagizlarla ticaratdir ki, bu halda onun alis
qiymati ilo satis qiymeotinin fasilosiz olaraq tutusdurulmasi bas verir. Sifarig tizro
ticarotin mahiyyoti maklerlor torofindon qiymsotli kagizlarin sayr vo qiymaoti
gostorilmoklo onlarin alis1 vo satisina yazdi sifaris hazirlanmasi vo verilmosindon
ibaratir.

Bu sifarislor makler kitabinda oks olunur, miioyyan vaxt ke¢dikdon sonra onlarin
gobulu dayandirilir, bundan sonra makler qiymotli kagizin alis1 vo satisina olan
biitiin sifarislorini tutusdurur vo aqdin rosmilosdirilmasini kegirir.

Qiymotli kagizlar ilo omoliyyatlarin tosnifatinin  asagidaki prinsiplori
movcuddur:

1. Sartilik doracasinag gora forglondirilir:

* tosdiq edilmis oqdlor - sortlori vo ya baglasmanin parametrlorinin
tutusdurulmast (osas morholosi - roy, kliring vo icra olan) olavo
razilasdirma tolob etmir;

* tosdiq edilmomis oqdlor - sifahi formada, mosalon, telefon ilo baglanilir.

2.Icra miiddati {izro:

* spot (kassa) oqdlori;

* miiddatli ogdlor.

3. 9Oqdlorin torkibino goro "bufer" vo ya hibrid omoliyyatlar - oqdlor, o

ctimlodan:

* "report";

* "deport";

* "repo".

4. Balansda oks olunmasi tizra:

* balans amoliyyatlart;

* balansdankonar omaliyyatlar.

5. Balansin toraflorine gora:

* aktiv omoliyyatlar;

* passiv omoliyyatlar.

6. Icra texnikasina gora:

* qiymaotli kagizlarin sads alqi-satqst;

* birinci vo ikinci doracali derivativlor ilo amaliyyatlar (opsionlar, fyugerslor,
svoplar, svopsionlar vo s.).

Taskilati deracasindan asili olaraq qiymatli kagizlar bazar1 miitogokkil va geyri-
mitosokkil bazara boliiniir. Qiymatli kagizlarin miitogokkil bazarina Baki
Banklararas1 Valyuta Birjas1 (BBVB) aiddir. Bu birjada sohm bazar1 oliqopolistik
strukturuna malikdir.

2013-cii ilds pul resurslart bazarinda dovlat qiymatli kagizlar ilo omaliyyatlar
Ustiinliilk toskil etmisdir. Qiymaotli kagizlar bazarinin hocmi 2012-ci illo
miigayisado 6% azalaraq 8,8 mlrd. manat toskil etmisdir. Azalma dovlot qiymatli
kagizlar ila hayata kecirilon amsliyyatlarda miisahids olunmusdur.

Qiymatli kagizlar bazarinin 80%-1 dovlst qiymetli kagizlar bazarinin (bunun
98%-1 qisamiiddatli notlar), 20%-1 korporativ qiymotli kagizlar (bunun da 43%-i
ipoteka fondunun istiqrazlari) bazarinin payina diisiir.
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2013-cii ilin sonuna dovriyyado olan dovlst qiymatli kagizlarinin hocmi ilin
ovvali ilo miigayisado (324,6 mln. manat) 143,2 mln. manat vo ya 44% azalaraq
181,4 mln. manat toskil etmisdir.

2013-cii ilin sonunda dovriyyadoki dovlst qiymotli kagizlarinda notlarin pay1 11
%, dovlat qisamiiddatli istiqrazlarinin (DQI) pay1 iso 80% taskil etmisdir. Anoloji
voziyyati istiqraz bazar1 da niimayis etdirir.

Istiqraz bazarlari. 2013-cii ildo 1530 mln. manat moblogindo Markozi Bankin
qisa miiddstli notlar1 vo Maliyys Nazirliyinin istiqrazlari emissiya olunmusdur.
Bundan 340,0 mln. manat horraclara ¢ixarilmis vo bunun 88%-i (300,0 mIn. manat)
yerlosdirilmisdir. Son harraclarda notlar {izro orta golirlilik 1,06% toskil etmisdir.
Bu rogom ilin ovvalinds 1,87% soviyyasindo olmusdur. Dovriyyads olan notlarin
haocmi il arzinds 38% azalaraq (PEPO omaliyyatlar1 nazars alinmagla) ilin sonuna
20 mln. manat togkil etmisdir.

Corgivo alotlori lizro omoliyyatlarin hocmi 6595 mlin. manat toskil etmisdir.
Omoliyyatlarin hamist PEPO omoliyyatlarinin  payma diismisdiir. Corgivo
omoliyyatlar1 tizra faiz doroacosi bir giinlilk PEPO omoliyyati tizro 1%, bir giinliik
oks PEPO omoliyyati iizro 159 7% hacmindo miioyyon edilmisdir.

Dévriyyada olan dovlet istiqrazlarinm (DI) hocmi 2013-cii il-do 43 mln. manat
vo ya 21% azalaraq ilin sonuna 161,4 mln. manat togkil etmisdir. Bir illik dovlot
istiqrazlar lizro orta golirlilik 2,99% hocmindo miioyyan edilmisdir.

2013-cii ildo Ipoteka Fondu torofindon 20 miln. manat hocminds 10 illik
tominatsiz istiqrazlar iizro 7-ci emissiya prospekti geydiyyata alinmisdir, 6-c1
emissiya prospekti 37 mln. manat mablaginds istiqrazin yerlogsdirilmasi iizra 8
horrac, 7-ci emissiya prospektino uygun 20 mln. manat mablogindo istigrazin
yerlasdirilmasi iizra 4 harrac toskil edilmisdir. Dovriyyads olan istigrazlarin hacmi
300 mln. manat toskil edir.

Ipoteka istiqrazlari ila tokrar bazar amoliyyatlarmim hocmi 268,9 min. manat (72
odad) toskil etmisdir.

Valyuta bazar1 Azorbaycan Respublikasinda xeyli inkisaf tapmisdir. 2013-cii
ildo Morkozi Bankin daxili valyuta bazarmin hocmi 2012-ci illo miiqayisado 7,4%
vo ya 3,1 mlrd. dollar artaraq 44,7 mlird. dollar toskil etmisdir. Valyuta bazarinda
banklararas1 omoaliyyaflarin daxili valyuta bazarinda xiisusi ¢akisi 26%, bankdaxili
omoliyyatlarin xiisusi ¢akisi isa 74% toskil etmisdir.

Homin il bazarin valyuta strukturunda ABS dollar ilo kegirilon amaliyyatlarin
pay1 94%, avro ilo is9 6% togkil etmisdir.

Manatin mozonnasinin koskin moéhkomlonmasinin garsisim almaq magsadilo
Morkozi Bank torofindon 2,46 mird. dollar hocmindo xalis valyuta alisi hoyata
kegirilmisdir. I orzindo manatin ABS dollarina gars1 rasmi nominal mozonnasi
comi 0,05 gopik, yani 0,06% mohkomlonmisdir [25, s. 22].

Banklararasi bazar. 2013-cii ildo Morkozi Bank 6lkodo banklararasi bazarin
inkisaf etdirilmosi istigamotindo xeyli is gOrmiisdiir. Bunun noticosidir ki,
banklararasi pul bazar1 omsliyyatlariin timumi hacmi 95,6 mln. manat olmaqla 18
adad (2012-ci ildo mIn. manat hocmindo 1 adad) toskil etmisdir. ©qdlor asason 1
giindon 180 giinadok olan pul bazar alatlori {izro baglanmisdir.
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2013-cii ilin Miitosokkil Banklararas1 Kredit Bazarinda (MBKB) 32 mln. manat
hocmindo 12 omoliyyat kegirilmisdir.

Pul resurslar1 bazarinin canlandirilmasi moqsodilo Morkozi Bankin birbasa
istirak1 1lo 2010-cu ildo yaradilmis Miitosokkil Banklararasi Kredit Bazarinin

seqmenti olan - Tominath Pul Bazarinda iso omoliyyatlarin hocmi 13,0 mln. manat
(7 odad) toskil etmisdir [25, s. 24].

4. Qiymatli kagizlarin mahiyyati va tosniflosdirilmasi prinsiplori

Qiymatli kagizlar bazarinda alqi-satq1 obyektlori qiymatli kagizlar vo téromo
obyektloridir. "Qiymatli kagizlar haqqinda" Azarbaycan Respublikasinin 14 iyun
1998-ci il tarixli Qanununa asasan qiymatli kagiz - onun sahibinin amlak vo geyri-
omlak hiiquglarinin verilmasi imkaninin miioyyon edilmis formaya vo mocburi
rekvizitloro riayot etmoklo tosdiglonon sonoddir. Basqa sozlo desok, qiymatli
kagizlar onunla bagli olan omlak vo geyri-omlak hiiququnu ifads edir, birdofalik vo
yaxud ardicil golirlorin monbayidir vo alqi-satqi obyektidir.

Qiymotli kagizlar sonodlosdirilmis vo sonodlosdirilmomis formada buraxilir.
Birinci halda onlar motbos iisulu ilo xiisusi blanklarda miimkiin saxtalagmadan
xiisusi miidafio vasitosindon istifado etmoklo cap edilir. Ikinci halda qiymotli
kagizlar hesablarda, informasiyanin magqnit dasiyicilarinda yazi1 soklindo olur.
Sonadlasdirilmamis qiymatli kagizlar nagdsiz vo ya balans qiymatli kagizlar adinm
almuslar.

Qiymotli kagizlardan basqa bazarda golocokdo qabaqcadan razilasdirilmis
sortlorlo miioyyon miqdar qiymsotli kagizlarin alisi vo satisina hiiquq veran
baglagmalari ifado edon toromas alstlor do todaviil edir.

Qiymaotli kagizlar asagidaki prinsiplors asason tosniflosdirilir:

1. Iqtisadi mahiyyatina géra:

* pay qiymotli kagizlart (sshmlor);
*borc qiymatli kagizlar (istigrazlar);
« kommersiya qiymotli kagizlar1 (vekselo depozit vo omanot sertifikatlari).

2. Pul vasaitlorinin qoyulma miiddotino gora:

» qisamiiddatli qiymatli kagizlar (1 il miiddetinadak);

« ortamiiddatli qiymatli kagizlar (1 ildon 3-5 iladok);

* uzunmiiddatli qiymatli kagizlar (3-5 ildon 30 iladok vo daha ¢ox);

* miiddatsiz qiymatli kagizlar (todaviil miiddati mehdudlasdirilmamus).

3. Bazarin togkili doracosino gora:

* birja bazarinda todaviil edilon birja qiymatli kagizlari;
* birjadankaonar ticaratds todaviil edilon birjadankonar qiymatli kagizlar.

4. Qiymatli kagizlarin onlarin birinci (ilkin) yerlosdirilmasi vo sonraki todaviilii

ilo olagosi doracasing gora:
* birinci (ilkin) bazar qiymatli kagizlari;
» ikinci (tokrar) bazar qiymatli kagizlari.
5. Qiymatli kagizlar bazarinda tadaviil sarbastliyina gora:
* bazar qiymatli kagizlar1 - sorbast alma va satila bilar;

12



geyri-bazar qiymaotli kagizlar1 - yalniz emitent torofindon alinmasi sorti ilo
buraxila bilor vo comi iki baglagsmada istirak edir;

emitentin investora satist;

investorun emitents satisi;

mohdud todaviillii qiymotli kagizlar qiymotli kagizlar bazarinin ayri-ayri
seqmenti ilo mohdudlasdirilir, moasolon, omanot sorti tirajlar1 yalmiz fiziki
soxslor arasinda todaviil edilir.

6. Todavul arazilori Uzra:

regional qiymatli kagizlari;
milli qiymatli kagizlar;
beynolxalq qiymatli kagizlari.

7. Emitento gora:

regional qiymoatli kagizlari - dovlet hakimiyyati orqami torofindon
buraxilan;

regional qiymatli kagizlar1 - regional hakimiyyst orqgani torafindon
buraxilan;

bolodiyyo qiymotli kagizlar1 - yerli hakimiyyot orqanlar1 torofindon
buraxilan;

korporativ qiymatli kagizlar - sschmdar comiyyatlori torafindon buraxilan;
miiossisolorin  qiymoatli kagizlar1 - geyri-sohmdar miilkiyyst formali
miiassisalarin buraxdiqlari;

xarici qiymatli kagizlar - xarici emitentlor torafindon buraxilan.

8. Golirlorin 6danilmasi tisuluna gora:

faizli qiymotli kagizlar - nominal lizro satilir, faiz hesablanmasi sortino
malikdir, nominaldan yiiksak qiymat {izro 6danilir;

diskont qiymotli kagizlar - nominaldan asagi qiymote satilir, faiz
hesablanmas1 sortino malik deyil, nominal {izro 6donilir. Bu halda faiz
doracasi novii lizro qiymatli kagizlar asagidaki kimi forqlondirilir:

tosbit edilmis faiz doracosi;

artan faiz doracasi;

tizon faiz doracasi.

9. Keyfiyyotina goro:

yiiksok keyfiyyatli qiymaotli kagizlar - borc alinmis vasaitin gaytarilmasinin
yiiksak daracada ehtimalligy;

asag1 keyfiyyatli qiymotli kagizlar - borc alinmis vasaitin gaytarilmasinin
asag1 doracado ehtimalligi.

5. Pay qiymotli kagizlar: - sohmlor

Sohmlor - mashur cografi kosflor dovriinds meydana golmisdir. Daniz
ekspedisiyalarinin vo iri ticarat karvanlarinin maliyyslogsmasi {i¢iin shomiyyatli
kapital qoyulusuna ehtiyac duyulurdu. Mohz bununla slagodar olaraq tarixdo
tacirlorin, bankirlorin, gomi sahiblorinin 6z kapitallarin1 birlosdirmok mogsadilo
xlisusi comiyyatlordo birlogsmosi gostorilir. Bu comiyyastloro paym qoyulmasi
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xtisusi sonadls tasdiglonirdi. Bu sonads asason sahibin timumi kapitaldaki payi
gostorilir vo birgo miiossisonin ugurlu isi miigabilindo onun golirinin miioyyon
hissasini aldo etmo hiiququ tosdiglonirdi. Getdikco bu sonad sohm, comiyyat iso
sohmdar comiyyot adini aldi. Diinyada ilk sohmdar comiyyatlor Hollandiya vo
Ingiltoro  Ost-Hindistan kompaniyalar1 olmusdur. Illor kecdikco sohmdar
comiyyotinin buraxdigir sohmlor digor qiymaotli kagizlara nisboton daha ¢ox hiiquq
veron klassik qiymatli kagizlar adlanmaga baslamisdir.

Emitents goro korporativ (sshmdar comiyyati torafindon buraxilan) sshmlori va
miiossisonin (qeyri-kommersiya miilkiyyatli miiossisolor torofindon buraxilan)
sohmlori forqlondirilir.

Klassik soshmlor - sohmdar comiyyatlari torafindon buraxilan sohmlor - sohmdar
torofindon homin comiyyatin inkisafina vasaitin kd¢liriilmasini tosdiq edir vo ona
divident soklindo monfastin bir hissasini oldo etmoys vo sohmdar comiyyatinin
1dars edilmasinds istirak etmoys hiiquq verir. Sohmlor qiymotli kagizlar bazarinda
todaviil edilir.

Azorbaycan Respublikasinin "Qiymeotli kagizlar hagqinda" 1998-ci il 14 iyul
tarixli Qanununda gostorilir:  "Sohm-onun sahibinin (sohmdarin) sohmdar
comiyyatin monfaatinin bir hissasini divident soklinds almaq, schmdar comiyyatin
idaro edilmosindo istirak etmok vo o logv edildikdon sonra qalan omlakin bir
hissasini aldo etmok hiiququnu tosbit edon emissiya qiymatli kagizidir".

Sonaye vo ticarot miiossisalori, bankar, birjalar, broker firmalari, investisiya
fondlar1 va s. sohmdar comiyyati ola bilarlor.

Sohmlorin faiz goklinds gotirdiyi golir divident adlanir. Divident (latinca
"dividendus" so6zii olub - boliinmali olan monasini verir) xalis manfastin iimumi
mobloginin bir hissasi olmaqla sshmdarlar arasinda onlarin sshmlorinin sayimna
uygun olaraq boliisdiiriiliir. Sohm tizro dividentlorin 6donilmasi miixtalif tisullarla
hoyata kecirilir. Nagd pulla, korporasiyanin mallar1 ilo, hamg¢inin slavo sohmlor
formasinda da 6donilo bilor.

Sohmlor nominal vo mozonna qiymotino malik olurlar. Nominal qiymot sohmin
sertifikatinda gostorilir. Mozonno qiymoati iso hor giin qiymotli kagizlar
bazarindaki tolob vo toklifin tosiri altinda omaloa golir.

Maddi cohotdon sonadlosdirilmis formada buraxilan sohmlor sertifikatla-xiisusi
blankla toqdim olunur. Sertifikatin {izorindo sohmin nominal giymoti, alinan
sohmlorin sayi, habelo onlarin timumi mablogi vo digor rekvizitlor gostorilir.
Sohmin sertifikati xiisusi qoruyucu vasitoys malik mohkom kagizlarda hazirlanir.

Hiiquqi baximdan sohmlorin sertifikati sohmdarin hiiquqlarin1 tosdiq edon
sonaddir. Hor bir alinmis sohm sohmdara sohmdar comiyystinin idars edilmasindo
bir sos verir. Sohmdar iclasda vo gizli sosvermoads istirak etmok hiiququna
malikdir. Sohmdarlarin tGmumi iclasi korporasiyanin idara edilmasinin ali
organidir.

Dividentlor miixtalif tisullar ilo: nagd pul, korporasiyanin mshsullari, habels
olava sohmlari ilo, zamana gors is9 - riibliik, hor yarim ilds va ya ilds bir dafa
Odonilir.

Sohmlorin tosniflogdirilmasi prinsiplori asagidakilardir.
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1. Goalirin hesablanmasi tisuluna gora:

» adl1 sohm - miiossisonin xalis moanfostinin hocmindon asili olan geyri-tosbit
edilmis golirli;

 glizostli sohm-tosbit edilmis golirli.

2.Digor qiymaotli kagizlara donorliyino gora:

*donorli (konverto olunan) sohmlor (digor név qiymotli kagizlara uygun
proporsiyalarda doyisdirilo bilon);

* qeyri-donarli (konverts olunmayan) sohmlor (diger név qiymaetli kagizlara
miibadilo olunmur). Donorli sshmlor miixtalif istiqrazlara vo oksina
doyisdirila bilar. Imtiyazli sohmlor sado sohmlora va oksino miibadilo edilo
bilar.

3. Dividentlorin 6danilmasi lizra imtiyazli sshmlor asagidaki kimi forqlondirilir:

» dividentlorinin hocmi dévlot qisamiiddatli istiqrazlar faiz deracasinin vo ya
bank kreditinin faiz dorocosinin doyismosino osason korrekto edilon
(doyisdirilon) sohmlor;

* dividentlorinin hacmi dovlat qisamiiddatli istigrazlarinin galirlorindon vo faiz
doracasinin doyismasindon asili olmayan doyismoyon sohmlor.

4. Dividenti qoruyub saxlamaq qabiliyyatino gora giizostli sohmlor asagidaki

kimi ola bilor:

e kumulyativ sohmlor - ovvoldon 0Odonilmomis dividentlorin 6donilmosini
tomin edon,;

e geyri-kumulyativ  sohmlor - ovvealcodon  0donilmomis  dividentlorin
0donilmasing tominat vermayan.

5. Sohmlor hamg¢inin asagidaki kimi do tosniflogdirilir:

eadli (sehmin sertifikatinda sohmdarin adi vo soyadi gostorilir, bu ciir
sohmlorin alqi-satqi sovdsalogsmalori emitentds rosmilosdirilmoalidir);

* togdimatlh (sertifikatda sohmdarin adi gostorilmir vo bu cilir sohmlorin alqi-
satq1 omoliyyatlar1 emitentdo rosmilosdirilmir).

6. Emitentin 6ziindon asili olaraq buraxilmis sohmlori geri cagirmaq vo almaq

xilisusiyyating gora:

» geri cagirilan sohmloar;

» geri cagirilmayan sohmlor.

Imtiyazli sohmlar, qeyd olundugu kimi, sochmi saxlayandan istonilon zaman
kompensasiyali alava ilo Direktorlar Surasinin qorarina asason nominal qiymatlo
geri alina bilor. Bu sohmlor emitent iigiin olverisli, lakin investor iigiin sorfoli
deyil. Biitiin bu tosniflogdirmalaors asason qiymatli kagiz bazarinin seqmentlorini
ayirmaq olar. Masalon, iqtisadi mahiyystino goro tosniflogdirmoys osason vo
emitenta gora korporativ sohm bazar1 forglondirilir.

6. Borc qiymotli kagizlar - istiqrazlar

Istiqrazlar - istiqraz sahibinin onu buraxmis soxsdon istiqrazda nozords tutulan
miiddatds istiqgrazin nominal doyarini vo ya basqa omlak ekvivalentini almaq
hiiququnu tasdigloayan borc qiymatli kagizidir.
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Istigraz veksela yaxindir va sohmlordon onunla farglonir ki, istiqrazlar miioyyon
olunmus miiddsoto buraxilir vo bundan sonra 6donilir. Buna goro do istiqrazlarin
nominal, mazanna vo alis qiymatlori vardir. Alis giymoti homginin 6donis qiymaoti
kimi doyorlondirilir. Istiqrazlarin sohmlardan farqi hom do ondan ibaratdir ki, onlar
yalniz miioyyon olunmus miiddotdo golir gotirmok hiiququna malikdir vo 6donis
zamani 0z istehlak doyorlorini itirirlor. Bundan basqa, istiqrazlar {izro golirlor
emitent miiossisonin maliyya-tosarriifat foaliyyatindon asili deyildir.

Istigrazlar asagidaki kimi tosniflogdirilir.

1.Emitento gora:

*korporativ istiqrazlar;

* geyri-sohmdar miilkiyyat formali miisssisalorin istiqrazlari;

«dovlot istiqrazlari,

*boladiyya istiqrazlari vo s.

2.Golirlorin 6donilmosi tisuluna gore:

« tosbit olunmus faiz doracoli kuponlu istiqrazlar;

«{izon va ya doyison faiz doracali kuponlu istigrazlar;

eartan faiz doracali kuponlu istigrazlar;

*kuponsuz istiqrazlar;

*se¢imo asason 0donilon istiqrazlar;

*qarisiq formada ddonilon istiqrazlar.

Tasbit olunmus faiz doracali kuponlu istigrazlar - 6ziinde qiymotli kagizin
sortlorina asaslanan, barabor maorhalolorlo istiqrazlar lizro golirin dovri olaraq
faizlor soklinde ©donilmasini oks etdirir. Kuponlu istiqrazlar iizorinds faiz
doracasinin mablagi gostaorilon slave kuponlar da olur. Faizli golirin 6donilmasi
fakti xtisusi kartdan kuponun ayrilmasi ilo qeyd olunur. Bels ki, bu kupon gati
miloyyan olunmus kuponlu istigraza slavo olunur ki, bu ciir istiqrazlardan golon
golir infiyasiya soraitinds tez bir zamanda ucuzlasir.

Uzan faiz doracoli kuponlu istiqrazlar - inflyasiya qarsisinda daha olverislidir.
Bu ciir istiqrazlara goro miioyyan morholo iigiin faiz orta bazis doracasi ilo toyin
olunur.

Artan kuponlu istiqrazlarda - faiz golirin artmasi ilo artir.

Kuponsuz istigrazlar nominal qiymotlorindon asagi qiymoto satilir, yoni
diskontlu satig iizro satilir, baglanildig1 zaman iso nominal qiymatlo alinir.

Secimd Jsason Odonilon istiqrazlar - emitento pul vesaitlorinin ¢atismadigi
zaman investorlarla yeni buraxilan istiqrazlar vasitosilo hesablagsmaq imkani verir.
Bu is9, albatto ki, qiymatli kagizlarin sortino osason bas verir.

Qanisiq formada faizin 6donilmasindos 1so faiz avvalco goti miioyyon olunmus
formada, sonra iso iizon faizli kuponlu istiqrazlarin prinsipine asason ddonilir.

3. Istiqrazlar1 noviino gora - geri ¢agirilan, kumulyativ, uzadila vo baglanila
bilon istigrazlara vo konverts olunan istiqrazlara bolmok olar.

Geri cagirllan istigrazlar emitento imkan verir ki, onlar1 baglanma
miiddotindon ovval, istigrazlarin sahiblorindon nominaldan bir godor yiiksok
qiymato geri ala bilsin. Geri ¢agirilmanin baglica sobobi osason buraxilisin sortlori
ilo miiqayisods onlarin faiz doracslorinin asagi diismosi olur. Digor sabob iso
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borcun baglanma miiddotinin doyismosi ola bilor. Bu halda geri alinmis
istigrazlarin ovozino daha uzunmiiddotli istiqrazlar buraxilir.

Kumulyativ istigrazlar iizro golir onlarin baglanmasi ilo eyni vaxtda 6donilir.

Uzadila bilan istiqraziar qisa miiddst {iclin buraxilir. Bu istiqrazlar sahibina
geri alinma zamani onlar1 daha uzunmiiddotli 6hdoliklors doyismo imkani verir. Bu
clir istigrazlar emitent {iclin ¢ox olverislidir. Belo ki, baglanma zamani bir ne¢o ilo
uzadila bilar.

Baglanila bilon istiqrazlar uzun miiddst tiglin buraxilir. Lakin onlar miiddat basa
catmazdan ovval do baglanila bilor. Bu ciir istiqrazlar investorlar {i¢ilin olverislidir.

Konverts olunan istiqrazlar iso sahibino onlarin baglanma miiddotino godor bu
istigrazlar1 adi vo ya imtiyazli sohmlora doyisdirmak imkam verir.

4. Istigrazin tominat iisuluna gora:

*tomin olunmus istiqraz (girovlu istiqraz);

* geyri-tominatl istiqraz (girovsuz istiqraz).

Istiqgrazin girovlu tominati investor iiciin emitentin 6domo qabiliyyatsizliyi
noticosindo maliyys itkilorindon qorunma aloti kimi ¢ixis edir. Girov girov kagizi
ilo rasmilogdirilir ki, bu da 6ziindo uygun sonadlori comlogdirir. Bu sonado asason
emitent 6z aktivlorini istiqrazin tominath olmasi ii¢lin girov qoyur. Kreditor iso 6z
novbasindo emitentin 6domo qabiliyyatsizliyi zamani onun girov qoyulmus
aktivlorino sahib olmaq hiiququnu slds etmis olur.

Istigrazlar girovun néviindon asili olaraq asagidaki kimi tosnifiosdirirlor:

- miilkiyyatin girov qoyulmasi ils;

- fond qiymatlilorinin girovu ilg;

- avadanhgqlarm girovu ils;

- naqliyyat vasitalarinin girovu ilg;

- golocak vergi 6domolari formasinda girovla;

- layithodon golirlor soklinds girovla;

- zomanatli 6hdaliklorlo;

- yenidon toskil olunmus istiqrazlar ilo.

Miilkiyyatin girov qoyulmasi ilo olan istiqrazlarda sirkotin osas kapitali olan
dasinmaz omlaki girov qoyulur. Bu zaman iki ciir istiqrazlar ortaya ¢ixir: ilkin
girovlu vo imumi girovlu istiqrazlar.

Maliyyos aktivlorinin girovu ils olan istiqrazlar - girov kagizl istiqrazlardir.
Bu kagizlar emitents moaxsus olan digar sirkatin qiymatli kagizi ilo tomin olunur.

Avadanhgin va naqliyyat vasitolorinin girovu ilo olan istigrazlar isa uygun
olaraq noqliyyat vasitolori vo avadanliglarla tomin olunur. Buraya gomi, toyyars vo
avtomobillor do daxildir.

Galacak vergi odomolari formasinda girovla olan istigrazlar bir gayda olaraq
boladiyyelor torofindon buraxilir. Bu istiqrazlarin baglanmasi qiymotli kagiz
sahiblorinin istiqrazlara goro faiz lizro golir hocminds yerli vergi 6domolorindon
azad olmasi ila bas verir.

Layihodon galirlor soklinds girovlu istigrazlarin 6donilmasi layiha
reallasdigdan sonra alds olunan galirlor hesabina bas verir.
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Layihodon golirlor soklinds girov o demokdir ki, bu istiqrazlarin buraxilist
layithonin maliyyolosdirilmasi iigiin nozordo tutulan maliyyo vosaiti hesabina bas
verir. Bu clr istiqrazlar icaro 6domolori, komission 6domolori, riisumlar vo s.
hesabina 6donilir.

Zomanatli ohdoliklarls istiqrazlar - maliyyo baximindan daha giiclii sirkotin
zamin oldugu sirkotlor torafindon buraxilir. Belo ki, bu istiqrazlar lizro emitentin
0domo qabiliyyoti olmadiqda ©6hdoliyi 0z iizorino zomanot gotiiriir. Emitentin
buraxilan isliqrazlara géra bir ne¢o zomanati ola biler.

Yenidon toskil olunmus istiqrazlara gors emitent faiz 6domolorine zomanat
vermir. Lakin borcun osas hissasina biitovliikkdo cavabdehlik dasiyir. Golirin
Olciisii emitentin maliyyo-tosorriifat foliyyotindon asili olur. Bu clir istigrazlarin
buraxilmasinda maqsod miiossisonin  yenidon qurulmasi vo ya profil
doyisikliklorinin edilmosi iiglin pul vasaitlorinin colb edilmasi, homginin
avvalcadon buraxilmis istigrazlarin yenisi ilo ovoz olunmasidir.

Tominatsiz istiqrazlar (girovsuz istiqrazlar) heg¢ bir girova malik olmurlar vo iki
bir-birino tamamilo oks hallarda buraxilirlar: birinci halda emitentin istiqrazi
tominatli etmok ti¢lin aktivlori yoxdur; ikinci halda iso emitent sirkotin niifuzu o
qodor boylik olur ki, he¢ bir girovun olmasina liizum qalmir. Sirkotin iqtisadi
voziyyati vo yiiksok golirlori investorlarda girovsuz da inam yaradir. Bu ciir
istiqrazlar bir qayda olaraq yiiksok golir faizlorino malik olurlar.

5. Miiddatino gors asagidaki istiqrazlar secilir:

* qisamiiddatli istiqrazlar (1 ilden 3 ilo godor);

*ortamiiddatli istiqrazlar (3 ildon 10 ilo godor);

*uzunmiiddatli istigrazlar (10 ildon artiq miiddoato).

7. Kommersiya qiymoatli kagizlar - veksel,
depozit vo amanat sertifikatlar:

Kommersiya qiymotli kagizlar1 dedikdo 6donilmo miiddoti bir ilodok olan
ohdaliklor basa diisiiliir. Onlara veksellor, depozit vo amanot sertifikatlar1 aiddir.
Veksellor ilo kredit miinasibatlori rosmilosdirilir.

Veksellorin tasniflosdirilmasi prinsiplari.

1. Toyinatina gora:

v’ xozina veksellari - dovlat torafindon miiddatlilik, haqqr 6donilmok vo
gaytarilmagq sorti ila pul vasaitlorini calb etmok ii¢iin buraxilir;

v kommersiya veksellori - amtaalorin alqi-satq1 baglagmalarini ortiir;

v" maliyys veksellari - amtaolorin alqi-satqi baglasmalarini 6rtmiir.

2.Tortibi formasina gora:

v" sado veksellor (borclu torafindon yazilir vo imzalanir, borcun gaytarilmasinin
miitloq 6hdoaliyidir);

v' kogiirmo veksellor - (kreditor torafindon yazilir vo imzalanir, borcluya amr
say1lir).

3. Galirlorin 6donilmasi tisuluna goro:
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v’ faiz vekseli (nominal {izro satilir, faiz hesablanmasi sartini tocossiim etdirir,

nominaldan yiiksok qiymoto 6donilir);

v' diskont veksellori (nominaldan asag1 qiymat tizro satilir, faiz hesablamaq

sortini 0ziindo tocassiim etdirmir, nominal tizro 6donilir).

Vekselloro asagidaki xassolor xarakterikdir:

» miicarradlik;

 miibahisosizlik (soksizlik);

* etiraz hliququ;

* birgo mosuliyyat.

Veksel - ciddi formal sanaddir vo miitlaq rekvizitlari ehtiva edir ki, onlardan
birinin olmamasi onu yararsiz edir.

Sertifikat - biitovlikdo qisamiiddotli qiymotli kagizdir. Bu kagiz kredit
miiossisosinin  yazdi sohadotnamosi olmaqla homin miiossisodo pul vosaitinin
depozito qoyulmasini oks etdirir. Sertifikat omanot¢inin miioyyon olunmus miiddot
basa catdiqgdan sonra omanat qoydugu pul vosaitini vo bu vosaito gors faizini geri
almasina hiiquq veran sonaddir.

Sertifikatlar asagidaki kimi tosniflogdirilir:

* depozit vo omanot sertifikatlari;

« adl1 vo togdimatl: sertifikatlar;

» miiddatli vo tolob olunanadok sertifikatlar.

Depozitn sertifikatlarnt — qiymotli kagizlarin hiiquqi soxslor toerafindon oldo
olunan formasidir. Bu sertifikatlar pul vasaitlorinin bank torafindon depozits gabul
edilmosini yazili siibut edon, sahibino miioyyon miiddatds tam mablogds depoziti
vo hesablanmig faizi almaq hiiququ verir. Bu sertifikatlarin nominal qiymati
yiiksok olur.

o9manat sertifikatlar: - qiymatli kagizlar els bir noviidiir ki, bu kagizlar fiziki
soxslor torofindon oldo olunur. Bu sertifikatlar omanatgilor torofindon miisyyon
moblogin amanats verilmasi vo bank torafindon onun gobul edilmosini yazdi tosdiq
edir. Sahibino miioyyon miiddotdo amanoti vo ona hesablanmis faizi geri almaq
hiiququ verir. Omanot sertifikatlar1 asagi nominal qiymato malik olurlar.

Depozit vo omanot sertifikatlar1 biitiin diinyada genis istifado olunur. Belo ki,
sertifikatlar tosorriifat subyektlori vo ohali {i¢iin miivoqqati sorbast pul vasaitlorinin
likvid formada saxlanilmasi {i¢iin ¢ox alverisli alotdir.

Sertifikatlar miitloq rekvizitloro malik olmalidir ki, bunlarin birinin olmamasi
sertifikat1 yararsiz edir.

Sertifikat qiymotli kagiz kimi alqi-satqi obyekti ola bilor. Ogor sertifikat
adlidirsa o zaman ona bir rekvizit ds - 6tliriicli yazi slava edilir.

Hor bir sertifikatin olavo talonu olur ki, bu talon bankin is¢isi torafindon
doldurulur.

Sertifikatlara olavo olunan talonlar kredit toskilatlarinda qalir vo verilmis
sertifikatlarin ugotunun aparilmasi {i¢iin nozordo tutulur.
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8. Toromo maliyys alatlorinin xarakteristikasi

Toromo maliyys alatlori - qiymotli kagizlarin alqi-satqis1 miiqavilolorini
toronnlim edir. Bu kagizlar qiymaotli kagiz hesab oluna bilmirlor. Bels ki, onlarin
sahiblori qiymotli kagiz sahiblorinin oldo etdiklori hiiquglara malik deyillor.
Toromo maliyyo alotlori sahibino miilki hiiquq vermir, miintozom golir gotirmir,
hom¢inin bu kagizlarin sahiblori miiossisonin idaro olunmasinda istirak
hiiququndan da mohrumdurlar. Lakin, buna baxmayaraq, bu alstlorin iistiin cohati
ondan ibarotdir ki, onlarin sahiblori miioyyon vaxtda vo ya hor hansi bir miiddot
orzindo miioyyon sortlor ¢orgivosindo toplum halinda qiymatli kagizlar1 alib-sata
biler.

Toromo maliyys alotlorino opsion, fyugers vo varrantlar aiddir.

Opsion latinca "option"- se¢cim monasmi verir. Opsion miigavilo formasi
olmagqla qiymaotli kagizlar dostinin ovvalcodon razilasdirilmis sortlorlo algi-satqisini
yerind yetirmak hiiququ verir.

Alma hiiququna gors asagidaki opsion amoliyyatlarin névii mévcuddur:

* "koll" opsion omaliyyatlart;

* "put" opsion omoliyyatlar;

« "ikiqat" opsion omoaliyyati (opsion-stellaj).

“Koll” opsion - miigavilodo gostorilmis miiddot orzindo miioyyon miqdar
qiymatli kagizlari, bu miigaviloni basa ¢atdirmaq 6hdaliyi olmadan, razilagdirilmis
qiymata opsionu buraxmis soxsdan almaq hiiququ verir.

"Put" opsion - miiqavilodo gostorilmis miiddot orzinds miisyyan miqdarda
qiymatli kagizlari, bu miiqaviloni basa catdirmaq 6hdsliyi olmadan, qabaqcadan
miloyyan olunmus qiymata opsionu buraxmis soxso satmaq hiiququ verir.

"ikiqat" opsion - giymotli kagizlar dostini soxsloro opsionlar1 almaq ve onu
buraxanlara iso satmaq hiiququ verir (lakin eyni vaxtda almaq vo ya satmaq deyil).
Bu omoliyyatlar he¢ bir 6hdoslik gotiirmodon hoyata kegirilir. Bu halda opsionu
satan onu alanin baglagsmani aparmali1 vo ya aparmamali gorarina tabe olmalidir.

Yerino yetirilmo miiddatlorina goéro Amerika vo Avropa opsionlarmi bir-
birindon forglondirirlor. Belo ki, Amerika opsionu miiqavilodo gdstorilmis miiddst
orzindo istonilon vaxt yerino yetirilo bilor. Lakin Avropa opsionu yalniz
miigavilonin basa ¢atdig1 giin yerino yetirilmoalidir.

Miigavilo predmeti olan aktivlerin tipine gore opsionlart asagidaki kimi
tosniflogdirmak olar:

* sohmli opsion;

* istiqrazli opsion;

» faizli opsion;

* valyuta opsionu.

Bir gqayda olaraq opsionlar tam dostlo (100 adad) satilir.

Fyucers - miioyyon mal alqisini toronniim edsn miigavilo formasidir ki, bu
zaman, malin catdirilmast miioyyon miiddotdon sonra olmaq sorti ilo,
sovdologsmonin baglandigi anda qiymot hor iki torofi qane etmolidir. Ovvallor
fyucers ticarati amtos-mal birjalarinda yayilmisdir. Fyugers miigavilolori 1865-ci
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ildon baslayaraq Cikaqo amtas birjasinda istifado olunmaga baslamigdir. 1970-ci
illordon 1so fyugers miiqavilalori qiymotli kagizlarla, qizil vo sorbast konverts oluna
bilon valyuta ilo yerino yetirilmoya basladi.

Fyucers miiqavilasino osason istirak¢ilardan biri 6z iizorino miigavilo miiddoati
bitdikdon sonra digor istirak¢iya miioyyon miqdarda qiymatli kagizlari gabaqcadan
miloyyon olunmus qiymoto satmaq vo ya almaq O0hdoliyi gotiiriir. Bu miigaviloni
opsiondan forglendiron cohot mohz budur. Belo ki, fyucers miiqavilosino osason
hiiqugdan deyil, miiqavilo ilo razilasdirilmis sortsiz 6hdolikdon s6hbat gedir. Yoni
istonilon halda miiqavilo orada gostorilon miiddotdo miigavilo baglayan soxs
torofindon yerino yetirilmolidir. Bu omsliyyatlarda maliyys riski opsionlardan
forqli olaraq dofalarls boyiikdiir.

Varrant - ingilis s6zii olub ("warrant") vokalot, ixtiyar, solahiyyot demokdir.
Varrant anlayis1 iki mona verir:

1) sertifikat olmaqla bu sertifikati saxlayana miioyyon miiddot orzindo vo ya
miiddotsiz razilagdirilmis qiymato qiymatli kagizlar almaq hiiququ veron sonaddir;

2)anbar gohadotnamosi olmaqgla miioyyon malin saxlanmaq iiglin gobul
edilmoasini tasdigloyan sonaddir.

9. Qiymatli kagizlarla baglanan saqdlarin formalar:

Qiymoatli kagizlara miilkiyyat hiiquglarinin verilmasi, dayandirilmasi vo ya
doyisdirilmasi zamam qarsi toroflor arasindaki razilagsmalar oaqd yolu ilo hoyata
kegirilir. Umumiyyatla, hor bir oqd asagida gdstorilon kemiyyatlorlo sociyyalonir:

* oqdin obyekti - bazardan alinan va ya satilan qiymatli kagizlar;

*oqdin hacmi - satis ticlin toklif olunan va ya alis tigiin tolab olunan qiymatli
kagizlarin sayi;

*baglanilacaq oqddos nozordos tutulan qiymat;

*oqdin icra olunmasi miiddoti - saticinin qiymotli kagizlar1 togdim edacoyi,
alicinin iso onlar1 alacagi zaman miiddoti;

*9qd iizro hesablasma miiddati - alicinin qiymatli kagizlar tizro 6donislori hoyata
keciracoyi zaman miiddati.

Qiymotli kagizlar {izro oqdlorin baglanmast 2 iisulla yerino yetirilir: tosdiq
olunmus vo tosdiq olunmamis. Tosdiq olunmus aqdlor olave razilasma sortlori tolob
etmir va belo aqdlarin faaliyyat dovriinii aqdin baglanmasi, kliring ve aqdin icrasi
kimi 3 morhals togkil edir. ©qdin sartlari ila baglh qarsiligh razilagmalarir 6ziinde
oks etdiron, yazili vo ya elektron formada hoyata kegirilon ogdler tosdiq olunmus
oqdlar sinfino daxildirlor. Tosdiq olunmamis oqdlor sifahi vo ya telefon xotlori
vasitosilo hoyata kegcirilir. Belo oqdler miioyyan sortlor vo hesablagmalar tizro slavo
razilagmalarin yering yetirilmasini tolab edir.

Qiymatli kagizlar bazarinda satic1 va alict arasinda baglanan aqdlor miixtalif
tisullarla hoyata kecirilo bilor. Miitogokkil vo kiigo bazarlarinda, eloco do
birjadankonar elektron ticarstdo satici vo alici arasinda baglanan ogdlor zamani
vasitocilorin xidmatindan istifads edilmir.

9qdler baglanan zaman 4 toraf nazors alinmalidir.
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. Taskilat toraf
. Iqtisadi toraf - oqdin baglanma mogqsadini, oqd baglanan zaman nozors aliman
effektivliyini vo riskini gostorir.

3. Hiiquqi torof - hor iki torofin oqd iizro hiiquq vo vozifslorini gostorir.

4. Etik torof - 6zlindo oqddo ictimai olagoni oks etdirir.

Birja omtoosi lizro baglanan aqdlor alic1 vo satici arasinda hoyata kegirilir, yoni
birbasa vo ya vasitoginin istiraki ilo.

Ogor oqd vasitoginin istiraki olmadan hoyata kegirilirso, bu zaman oqd iizro
olago birbasa alic1 va satic1 arasinda bas verir.

Vasitocilorin istiraki ilo hoyata kegirilon oqdlor miirokkob strukturlarla tosvir
olunur. Xiisusi halda, bank vo ya hor hansi iri bir sirkot broker funksiyalarini
yering yetirarak alici va satici arasinda vasitagi rolunda istirak eds bilor. Bu zaman
aqdin icra-smi alic1 va satict birbasa olaraq hoyata kegirir. Broker iso yalniz alici
liclin saticinin, vo oksing, satici ti¢lin alicinin tapilmasi ilo masgul olur.

Birja vo birjadankonar bazarda satici ilo alic1 arasinda slaqo vasitogilik rolunda
istirak edon dilerlor vasitosilo yaradila bilor. Belo hallarda omoliyyatin aparilmasi
zamani satic1 vo alici arasinda birbasa alago olmur.

Birja bazarinda satict ilo alici arasinda olaqo ¢ox zaman ikiqat vasitogilik
prinsipi ilo hoyata kegirilir. Bu zaman vasitogi rolunda hom dilerlor, hom do
brokerlor istirak edirlor. Miistorinin statusundan asili olaraq oqdlor topdansatis vo
parakonds satis kimi 2 qrupa boliiniir. Topdansatis aqdlar institusional investorlar
liclin tapsiriq tizro hoyata kegcirilir, parakonds satis oqdlor i1sa fiziki soxslor - fordi
investorlar ti¢iin yering yetirilir.

Icra olunma miiddoti olamatina géro aqdlorin kassa vo miiddatli kimi 2 ndviino
tosadiif edilir. Kassa oqdlori halinda biitiin omsliyyatlar aqdlerin baglanmasi
zamani vo ya homin giindon baslayaraq 3 is giinii arzinds hayata kecirilir. Kassa
aqdlarinin iki novii vardir: qiymaetli kagizlarin qisman borc pulla 6donilmasi tisulu
ilo alinmasi; borc vo ya miivaqqgoti istifads tigiin gotiiriilmiis qiymotli kagizlarin
satilmasi.

Qiymaotli kagizlarin qismon borc pulla 6donilmasi tisulu ilo alinmasi zamani alici
qiymotli kagizlarin doyarinin yalniz bir hissosini soxsi pul vosaitlori hesabina
odoyir, qalan hissosi iso bank krediti vasitosi ilo vo ya brokerin d6donis vaxtinin
uzadilmasi yolu ilo 6denilir. Bu ciir oqdlors alici vo saticidan basga, broker-
kreditorlar vo homg¢inin kommersiya banklar1 c¢olb olundugundan olduqca c¢ox
risklidir vo bu sobabdon Amerika, Yaponiya vo s. kimi iqtisadi cohotdon inkisaf
etmis Olkolordo belo oqdlorin hoyata kegirilmosi tiglin etibarli miihafizo
mexanizmlori islonib hazirlanmigdir. Bu 6lkslorde borc pulla 6donilmesi isulu ilo
oqdlor dovlat organlari, birjalar torofindon ciddi surotdo nozarotdo saxlanilir vo
tonzimlonir.

Borc vo ya miivaqqoti istifade iiglin gotiiriilmiis qiymatli kagizlarin satilmasi
lizro ticarot istirake¢ilart gozlonilon mozonnonin diismasindon istifado edorok
0zlarine maxsus olmayan qiymatli kagizlari satir vo bunun avazinds istonilon borcu
alirlar. ©gor saticinin timidlori 6ziinii dogruldarsa, o, qiymatli kagizlar1 asagi
mazanna ils alir vo broker-kreditora onlar1 qaytarir.

o —
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Bu ciir ogd novii spekulyativ xarakter dasiyir vo miiddotli ticarotin qadagan
olundugu Tokio birjasinda genis istifado olunur.

Miiddoatli aqdlor halinda is9, satici toyin olunmus miiddotdo qiymaotli kagizlar
toqdim edir, alic1 iso onlar1 gobul edib, oqdin sortlori osasinda 6domok hagqinda
ohdogilik gobul edir.

Miiddotli eqdlor miirokkob strukturlara malikdirlor vo onlar qiymaetlorin toyin
olunmasi tisulundan, aliman qiymotli kagizlar lizro hesablasmalarin aparilmasi
vaxtindan vo mexanizmindan, eloco do aqdin baglanilmasi zamani nazaors alinan
digor parametrlordon asili olaraq tosnif olunurlar.

Qiymatli kagizlar bazarinda miiddstli aqdlor baglanan zaman fond qiymatlilorine
miixtolif tisullarla qiymot qoyulur:

1)qiymot miiddotli oqd baglanan birja giinli mozonnosi soviyyasindo toyin
olunur;

2)fond qiymatlisinin qiymoti qabaqcadan toyin olunmur vo hesablagsma oqd
baglanan birjada homin qiymotli kagiz ndvii {liclin sonuncu birja giliniindoki
mozonnyd lizra hoyata kegirilir;

3)qiymatli kagizin qiymoati oqdin baglanilmasi giliniindon hesablasmanin
aparilmasi giinliinodok zaman intervalinda yerlogon va avvalcadon qobul olunmus
birja giiniindoki mozonnosi ilo toyin olunur.

4)oqdin sortlorindo qiymotli kagizin alina bilocoyi maksimal qiymot vo satila
bilacayi minimal qiymat nazars alinir.

Hesablagmalarin aparilmasi vaxtina goro miiddatli aqdlar iki qrupa boliiniir:

* "per medio" - oqd iizro 6donis ayin ortasinda yerina yetirilir;

*"per medio" - aqd iizro 6donis aymn sonunda yerina yetirilir. Baglanan aqdin
parametrlorino goro miiddatli aqdlor 4 qrupa boliiniir:

- sabit qiymotli - sado aqdler;

- fyugers oqdlori;

- sorti aqdlor vo ya miikafatlandirma aqdlori;

- vaxt1 uzadila bilon oqgdlor.

Sada aqdlor-miiqavilodo gostorilmis miiddotdo, gobul edilmis sabit gqiymatlo
icra olunmalidirlar. Bu ciir aqdlor mozonno forqino goro do baglana bilorlor.
Bununla da aqdin miiddoti basa catdigda kontragentlordon biri digorino oqdin
baglandig1 andan yaranan moazonna forqini vo aqdin hoyata kecirildiyi anda faktiki
mozonnoni digoring ddomalidir.

Bundan basqa, bu ciir agdlors sorbast forvard saziglorini misal gotirmok olar.

Fyucgers oqdlori - zamani birja miioyyon qaydalar gobul edir vo bu gaydalara
asasan oqdin standart hacmi, standart todariik tarixlori vo hansi etibarl kagizlarin
etibarli todariiko tominat vermasi toyin olunur. Fyucers bazarlar1 yiiksok
likvidlikleri 1lo saciyyealonirlor vo bazarda maliyya fyugerslori ilo ticaratin hecmi
boylik siirotlo artmaqda davam edir.

Sorti aqdlor vo ya miikafatlandirma aqdlari, yoni kontragentlordon biri
miikafat miiqabilindo oqdin yerina yetirilmo hiiququnu slds edir vo ya onun yerino
yetirilmosindon imtina edir. Son zamanlar onlara iqtisadi cohatdon inkisaf etmis
Olkalarin birjalarinda da tosadiif edilir.
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Sorti oqdloro "stellac" oqdlorini misal gdstormok olar ki, burada miikafatin
odayicisi 6z movgeyini aqdds toyin edir, yoni o, aqdin icra olunmasi zamani 6zlnii
satic1 vo ya alici olaraq elan edo bilor. Bununla da o, agdin yerina yetirilmo aninda
maksimum mozonnd almaq, vo yaxud da minimum mozonns ilo satmaq 6hdsliyini
0z tizorino gotiirtir.

Vaxt1 uzadila bilon aqdlarin report vo deport kimi 2 miixtolif névii vardir.

Report qiymotli kagizin miiqavilodo avvalcodon gostorilmis miiddstin sonunda
birja niimayondosinin onun asag1 qiymotlo geri alacagi sorti ilo "araliq" soxso satisi
lizro vaxtt uzadila bilon miiddatli oqddir. Deport oqdlori miioyyon miiddstdon
sonra asagl mazonnd ilo geri satilmasi sorti ilo qiymatli kagizin cari mazonns ilo
alimmasidir.

Birja amoliyyatlarinin bir névii do qiymotli kagizlarin arbitrajidir. Arbitrajin
mahiyyati ucuz alib baha satmaqdir.

Qeyd etmok lazimdir ki, birja oqdlorinin oksariyyati ehtikar xarakter dasiyir,
yoni birja omtaasinin (qiymatli kagizlarin) tominati ilo elagoli deyildir. Lakin bu
ehtikar aqdlor boyiik sosial ve iqtisadi xarakter dasiyir, qiymatlorin stabilliyini vo
boraborliyini saxlayir vo onlarin ani doyismasinin garsisini alir.
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SUALLAR

1. Qiymoatli kagizlar maliyya bazarinin asas novii kimi.

2. Qiymatli kagizlar bazarinin subyektlori va obyektlari.

3.Fond birjasi, birjadankanar ticarat sistemi, geydiyyat¢ilar (reyestr saxlayan-
lar), depozitari, hesab ticarat sistemi, informasiya agentliyi vo sobakasi
haqqinda .

4.Qiymoatli kagizlar alqi- satqisinda birinci va ikinci bazar.

5. Qiymatli kagizlar va amaliyyatlarimin 6 prinsipi haqqinda.

6. Istigraz bazarlar: hagqinda.

7. Qiymoatli kagizlar hansi prinsiplara asasan tasniflasdirilir.

8. Qiymatli kagizlar bazarinda -pay qiymatli kagizlar, sohmlor. Borc giymatli
kagizlar: - istigraziar.

9. Veksel, depozit va amanat serfikarlari kommersiya qiymatli kagizlaridur.

10. Qitmoatli kagizlar iizra aqdlarin baglanmast.
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