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Xiilasa: Hazirda diinya tacriibasinda fond bazarinin investisiya portfeli dedikda vahid
idaraetma obyekti kimi faaliyyat géstoron fordi va ya hiiquqi soxsa maxsus olan qiymoatli
kagizlarin miiayyon bir hissasi basa diisiiliir. Qiymatli kagizlar portfelinin formalasmasinin
asas maqsadi tahliikasizlik noqteyi-nazorindon macmu qiymotli kagizlar iigiin  al¢atmaz olan
va yalniz onlarin birlagsmasi ilo miimkiin olan investisiya sortlorini yaxsilasdirmaqgdan

ibaratdir.
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Acgar sozlor: Qiymoatli kagizlar portfeli, sohm, risk, golirlilik, Markovi¢ modell,
gostarici.

Qiymotli kagizlar portfelini tohlil edorkon vo portfeli formalasdirarkon
osas mogamlar ortaya ¢ixdi: golir baximindan diinya liderlori arasinda on yiiksok
tomsilciliyo sahib olan sahonin se¢imi vo miioyyon bir sonaye sahosindo
faaliyyat gostoron qiymatli kagizlar arasinda tarazliq.

On boyik qlobal ¢oxmillotli ddvlatlorin  maliyys naticalorinin
dinamikasina dair molumatlarin tohlili bir sira naticalorin formalagmasina gotirib
cixardi. Malum oldu ki, diinyada golir baximindan on bdyiik 10 sirkotdon 7-1
enerji sektorunda, 3-ii karbohidrogenlorin istehsali, emal1 vo satis1 sahosindadir.
20 ildon c¢ox miiddotdir ki, on boyiik golirli lider sirkotlor mohz enerji
sirkatloridir. Bu miiossisalordo enerji istehlakinin doyismomis bir modeli olan
karbohidrogen istehsali vo satis1 sonayesi sirkotlorin golirindo ifado olunan
0domo tolobi baximindan yiiksok sabitlik gostorir.
2019-cu 1l noaticolorino gors, maliyya bazarinda on ¢ox satilan sohmlorin doyori
ilo IPO-ya giron vo Apple-dan 2 qat daha ¢ox golir oldo edon sirkot Saudi
Aramco olmusdur. Sirkatlor arasinda lidelik soviyyosinda texnologiya sirkatlori
demok olar ki, yoxdur. Bu sirkstin maliyys naticalori haqgigaton tosiredicidir,
lakin qiymatli kagizlar bazarinda olmasi qiymatli kagizlarin doysr dinamikasinin
darin tohlilini aparmagq ii¢iin kifayot deyildir.

Portfeldoki paylart miioyyon etmok iicliin Markovi¢c modelindan istifads
edilmisdir. Secilon portfel tortib texnikasi ¢orcivosindo iki asas vozifoni yerino
yetirorok 6z hollini tapir:

Miioyyan bir risk soviyyosindo golirlilik dorocasini artirmaq,

Golirin minimum moagbul doyari ilo riski minimuma endirmok.

Bu halda, portfelin golirliyi portfeldoki hor bir xiisusi tominatin payina
osaslanaraq daxil olan qiymaotli kagizlarin orta ¢oki dorocosi kimi miioyyan
edilir. Oz novbesinda, risk golirin standart sapmasi kimi miioyyonlosdirilir.
Diizgiin secilmis portfel g¢or¢ivosindo alotlorin tors olagosinin miimkiinliiyii
sobabindon risklorin azaldigi giiman edilir. Bu, yalmz alstin 6ziinomoxsus
risklorini aradan qaldirmir, eyni zamanda bazar riskini do azaldir.

Isdo qiymotli kagizlar portfelinin formalasdiriimas: iigiin secilmis sohmlor
tizro golirlilik, o climlodon, gozlonilon golirlilik hesabat dovrii {i¢iin orta
gostoarici kimi hesablanir.

Tahlil naticasinds aydin olunmusdur ki, diinya soviyyasinds se¢ilon enerji
sirkatlorinin hor biri golir baximindan 2019-cu il {i¢iin monfi golir gostorir. Bu
voziyyatin sobobi diinya enerji bazarinda olverissiz voziyyati vo qlobal iqtisadi
artim tempinin azalmasi fonunda tolobin azalmasi ilo slagodar olmusdur.
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