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COVID-19-UN QLOBAL MALIYYO BAZARINA TOSIRi

Xulasa

Olkalorin maliyyo strukturlarinda shomiyyatli doyisikliklor bir ¢ox &lkelorde kohno investorlar
torofindon yaradilan “domino effekti”no sobob olmusdur. Qlobal bazarda COVID-19 pandemiyasi
tosirino goro miixtalif iqtisadiyyatlarda gériinmomis narahatedici tasirlora sabab oldu ki, bunlar yalniz
1920-ci il depressiyast ilo miigayisa edilo bilor (Corbet et al., 2020). Ustolik, biitiin 6lkalor boyiik
sohiyya bohrani, ciddi xarici tolob soku, global maliyyos soraitindo koskin azalma va igtisadi foaliyyoto
ciddi tosir gdstoracok omtos giymotlarindoki enislo iizlosirlor. Bundan olave, Umumdiinya Sohiyya
Toskilat1 (UST) tarefindon COVID-19-un global pandemiya elan edilmasi qlobal maliyya bazarlarmi
silkolodi. Maqalads global maliyys bazarina COVID-19-un tesiri arasdirilir, bu sahodo bir sira
arasdirma noticalari tohlil edilir.
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Impact of COVID-19 on the global financial market

Abstract

Significant changes in the financial structures of countries have caused a "domino effect"” created
by old investors in many countries. Due to the impact of the COVID-19 pandemic on the global market,
it has caused unprecedented disturbing effects in various economies, which can only be compared to
the depression of 1920. Moreover, all countries are facing a major health crisis, a severe external
demand shock, a sharp decline in global financial conditions, and a drop in commaodity prices that will
have a serious impact on economic activity. In addition, the declaration of COVID-19 as a global
pandemic by the World Health Organization (WHO) shook global financial markets. The article
examines the impact of COVID-19 on the global financial market, and analyzes a number of research
results in this field.
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Giris

Umumdiinya Sahiyyoe Taskilatimn COVID-19-u pandemiya elan etmosi ilo biitiin diinyada birjalar
kaskin ucuzlasmaga basladi. Sehm qiymatlorinin reaksiyalarini tohlil edon bir sira COVID-19
aragsdirmalart milli va beynalxalq fond bazarlarinda togvis ticarstinin (ing. panic trading) vo artan
dayiskonliyin oldugunu gostordi. Giiclii qorxu vo togvis ticarating goro Hindistanin Milli Fond Birjast
(NSE) vo Bombay Fond Birjas1 (BSE) 15 giin arzinds iki dofs 13 Mart va 23 Mart 2020-ci il
tarixlorinds elektrik acarindan istifado edorak ticaroti dayandirdi.

Elektrik vo ya DoOvro agar1 (ing. circuit breaker) termini fovgolado hallarda birjada ticaroti
miivoqqgoti dayandirmagq tigiin istifado edilon tonzimlayici todbirdir. Elektrik agarlar tosvis satiginin
qarsisint almaga calisir vo hamginin manik alis (ing. manic-buying) zamani da i3 salina bilor. Onlar
adoton fordi qiymatli kagizlar, eloco do S&P 500 kimi genis bazar indekslori ticiin istifado olunur.
Elektrik acarlar1 diinya iizro birjalarda giymatlor avvalcodon miioyyon edilmis saviyyalora gatdigda
ticarati dayandirmagqla avtomatik igloyir. Mdveud elektrik agarlari sistemi kegmis bohranlarin
naticalari asasinda bir ne¢o dofa yenidon iglonmisdir.

2020-ci ilin mart ayinda ABS-in S&P 500 fond birjast 10 giin orzinds dord dofa elektrik agarindan
istifado etmali oldu (Economic Times, 2020:7). Birjalarin oksariyyati COVID-19-un yaratdigi bohrana
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monfi reaksiya verdi. Bu onun gostoricisidir ki, diinya maliyys bazarlar1 fors-major va siyasi hadisolora
hassasdirlar va dorhal refleksiv reaksiya niimayis etdirirlor.

ABS qaydalarinda S&P 500 indeksi 7%, 13% va 20% diisdiiyii zaman ticaroti dayandirmaq iiciin
toyin edilmis ii¢ elektrik agart soviyyasi mévcuddur. 19 oktyabr 1987-ci ildo Dow Jones Industrial
Average indeksi toxminon 23% dayoar itirdikdon sonra ilk elektrik agari igo salindi. 1997-ci ildon sonra
ABS birjasinda elektrik acarlarindan yalniz COVID-19 pandemiyasinin yaratdigi qeyri-miiayyanlik
Vo tasvis ticarati sobabindon istifads edilmisdir. Belo ki, S&P 500 9, 12 vo 16 mart tarixlorinds agilis
saat1 orzindo ovvalki baglanig doyarindon 7% azalma sobabindon 1-ci soviyyali dovre agarlarini igo
sald1 vo 18-do glinilin gec saatlarinda ticarot yenidon 15 doaqigolik dayandirildi. S&P 500-dos elektrik
acari iso salindigda hom Dow, ham do Nasdaqg-da ticarat dayandirilir (2).

COVID-19 pandemiyasinin tosirlori demak olar ki, biitiin diinya maliyys bazarlarinda hiss olunsa
da, G20! 6lkalorinin birjalarmda bu daha ¢ox dziinii gostarmisdir. Codval 3-do 6lkeonin iqtisadi statusu
nazors alimmaqla G20 dlkalarinin birja vo indekslori ixtisarlari ilo birlikds verilmisdir.

COVID-19 ila bagl son xabarlor beynolxalq mediada ilk dofs yayildig: (hadiso glindi, to) vo ertasi
giin (t1) G20 Indekslorinin Anomal galirlori? (AG, ing. Abnormal returns) codval 4-do verilib. Hadisa
giinii inkisaf etmokdo olan 6lkalor — Hindistan, Indoneziya vo Conubi Afrikadak: birjalar monfi AG
gdstardi. Eynilo, Fransa, italiya vo Boyiik Britaniya kimi inkisaf etmis 6lkalorin fond bazarlar1 da manfi
AG molumati verdilar (Investment policy framework for sustainable development, 2015).

To hadiss giinii Tiirkiyonin birjasi istisna olmagla, biitiin G20 6lke indekslori monfi AG bildirdi.

Cadval 1.
G20 dlkalorinds birja indekslari

Argentina Bolsas y Mercados S&P Merva MERV IEO iqtisadiyyat
Argentinos Exchange
Avstraliya Auvstraliya Qiymatli S&P/ASX 200 AXJO IE igtisadiyyat
Kagizlar Birjast
Braziliya Braziliya Birjasi Bovespa BVSP IEO igtisadiyyat
Kanada Toronto Birjast S&P/TSX OSPTX IE igtisadiyyat
Composite
Cin Sanxay Birjasi Shanghai SSEC IEO igtisadiyyat
Composite Index
Fransa Paris Birjasi CAC 40 CAC 40 IE igtisadiyyat
Almaniya Frankfurt Birjast Deutscher GDAXI IE igtisadiyyat
Aktienindex
Hindistan Hindistanin Milli Nifty 50 Nifty50 [EO igtisadiyyat
Birjast
Indoneziya Indoneziya Birjast IDX Composite IDXC IEO igtisadiyyat
Italiya Italian Birjasi FTSE MIB FTSEMIB IE igtisadiyyat
Yaponiya Tokio Birjasi Nikkei 225 NI225 IE igtisadiyyat
Meksika Meksika Birjast IPC MEXICO MXX
Rusiya Moskva birjast MOEX Russia MOEX IE iqtisadiyyat
Souduiyya Saudiyys Birjasi Tadawul All Share  TASI IEO iqtisadiyyat
Irabistani
CAR Yohannesburq Birjas1 = JSE FTSE ALL JALSH IEO iqtisadiyyat
SHARE INDEX

1 G20 vo ya fyirmilor qrupu — diinyanin on boyiik iqtisadiyyatina malik 21 6lkesinden vo Avropa Birliyindon (AB)
ibaratdir. G20 1999-cu ilds Berlinds qurulub. Bu qrupa daxil olan 6lkslor diinyada istehsal olunan mallarin 85%-no
vo Beynolxalq Ticaratin 75%-ns sahibdirlar. Diinya ohalisinin 2/3-si G20-do yasayr.

2 Hor hansi bir layihs iizrs inverstisiyalar hayata kegirildikde miiayyan bir galirin olds olunacagi nazords tutulur. Lakin
praktikada gozlonilon golir real oldo olunan golirden forqli olur. Bu halda anomal golir asagidaki kimi hesablanir:
Anomal galir = Haqiqi golir - Gozlenilon galir.






Tiirkiyo Borsa Istanbul BIST 100 XU100 IEO iqtisadiyyat
Boyuk Britanitya London Birjast FTSE 100 Index FTSE100 IE igtisadiyyat
ABS Nyu York Birjast Dow Jones DJI IE iqtisadiyyat
Industrial Average
Index

Mbnba: Bhanwar S., Rosy D., Sahil N. and Savita R., 2020 Mar., pp.26

Beynolxalq mediada yayilan COVID-19 xaborlori to hadiso giiniindo Tiirkiye fond bazarinin
investorlarinin inamini sarsida bilmadi, ancaq 1nd0neziya, Braziliya, Conubi Afrika, Cin, Conubi
Koreya, Yaponiya, Hindistan, italiya, Fransa vo Meksika bazarlar1 iso manfi naticodon xaber verdilor.
AG gostaricilori birja bazarlarinda qeyri-baraber idi. Beloki, Cinlo yaxin cografi vo ya iqtisadi
alagoloads olan 6lkalorin birjalart digerlorindon daha ¢ox tosiro moruz galmisdi. Buna goro do hadisonin
ertosi giin (t1) Argentinanin MERYV birjast biitiin G-20 6lkslori arasinda on yiiksok monfi AG vo
Indoneziyanin IDXC birjasi an asag1 monfi AG-ni bildirdi (Bhanwar, Rosy, Sahil, Savita, 2020:26).

Inkisaf etmokda olan 6lkalorin birjalari COVID-19 sobabiyla inkisaf etmis dlkolorin bazarlarma
nisboton daha ¢ox manfi tosir gérmiisdiir.

Asagidaki codvalda: to = hadisa giinii (COVID-19 ilo bagli son xabarlor beynalxalq mediada ilk
dofa yayildigi giin) anomal galir; t; = hadiso giliniindon sonraki giinde anomal galir. to -da DJI U¢lin
molumat méveud deyildi.

Cadval 2.
G20 dlkalorinin birjalarinin anomal galirlori
Anomal galirlar (%)
IEO Iqtisadiyyatlar IE iqgtisadiyyatlar
Indekslor (G20) to t Indekslor (G20) to ty
MERV 1.560 —3.823 AXJO 0.169 —0.235
BVSP 0.203 —1.676 OSPTX 0.166 —0.195
SSEC 0.621 —1.457 CAC 40 —0.432 —0.605
Nifty50 —1.067 —0.475 GDAXI 0.098 —0.019
IDXC —0.755 —0.121 FTSEMIB —0.681 —0.762
MXX 0.145 —0.620 N1225 0.078 —1.011
TASI 0.247 —0.283 MOEX 0.615 —0.436
JALSH —0.260 —1.500 FTSE100 —0.330 —0.562
KOSPI 0.492 —1.062 DJI NA —0.598
XU100 0.757 0.580

Mbnba: Bhanwar S., Rosy D., Sahil N. and Savita R., 2020 Mar., pp.26

Inkisaf etmokds olan va inkisaf etmis G-20 igtisadiyyatlarinda indekslorin AG-lori 0-dan 57-ci giina
godar miivafiq olaraq Qrafik 1 vo 2-ds tosvir edilmisdir. Biitiin indekslorin AG-i 0-dan 57-ci giina
godor yiiksok dalgalanma gostorir. Qrafik 1 gdstorir ki, mediada yer alan on son xabarlordon sonra Cin
bazar digor inkisaf etmokdo olan bazarlarla miiqayisodo daha ¢ox dalgalandi. Inkisaf etmokdo olan
igtisadiyyatlarin timsalinda BVSP, IDXC, Nifty50, SSEC, XU100, MERV, JALSH vo KOSPI AG-do
on yiiksok doyiskonliyi gostormigdir.

Qrafik 1-don aydin goriiniir ki, 24-cii glinden sonra birja COVID-19-un yayilmasina daha siiratli
reaksiya verib. Beloki, Braziliya, Indoneziya vo Hindistanin fond bazarlarinda yiiksok doyiskonlilik
(ing. volatility) miisahido olunur, digor torofdon, Cin SSEC indeksinds daha az doyiskonlilik gdstordi.
Hadisonin 33-cii giiniindon sonra COVID-19 epidemiyasi Braziliya fond bazarinda yiiksok
dayiskonliys sobab olur.
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Qrafik 1. Hadisalor intervali iiciin inkisaf etmokds olan iqtisadiyyatlarda
indekslarin anomal galiri (0-57)
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Qrafik 2. Hadisalor pancarasi iiciin inkisaf etmis iqtisadiyyatlarda
indekslorin anomal galiri (0-57)

_ Hadiso intervali zamam (0-57) epidemiya Tiirkiys, Hindistan vo Indoneziyada birjalar1 zoiflotdi.
Inkisaf etmis iqtisadiyyatlara miinasibotdo AG 0-dan 57-ci giino qgodor yiiksok dalgalanmalar

gostormigdir.

Qrafik 2-yo osasen belo naticoya golmok olur ki, COVID-19 dalgas Italiya, Béyiik Britaniya,
Almaniya, ABS va Kanada birjalarma da tosirsiz dtiismayib. Pandemiyanin 36-c1 giiniindo italiyada
va 38-ci giliniindo Boyiik Britaniyada FTSEMIB vo FTSE100-0n AG-lori on yiiksok monfi doyorlori
bildirdi. Avropanin on inkisaf etmis 6lkasi vo iqtisadi giiciino sahib olan Almaniyanin GDAXI birja
indeksinin gostaricilori do an ¢ox doyar itirlonlor arasinda idi. Avropada yayilan siirotli bir

epidemiyadan sonra Rusiya bazari (MOEX) yiiksok monfi AG-lar gostordi.



COVID-19-un anomal tasirlari tokco Avropa birjalart ilo mohdudlasmirdi. 24 Fevral 2020-ci il
bazar ertosi giinii Dow Jones Industrial Average vo FTSE 100 Cindon konarda koronavirusun
yayilmasi ohomiyyatli doracads artdig {iglin 3%-don ¢ox diisdii. Asiya iizro koskin eniglordon sonra
Avropanin asas qiymat indekslori do bunu azalmani izladi. DAX, CAC 40 vo IBEX 35-in hor biri
toxminon 4%, FTSE MIB iso 5%-don ¢ox doyar itirdi. Neftin qiymotindo goriilmomis ucuzlasma vo
qizilin qiymatinds bdyiik artim oldu. Fevralin 27-do koronavirusun yayilmasi ilo bagli artan
narahathqlar sababindon NASDAQ-100, S&P 500 Indeksi vo Dow Jones Industrial Average daxil
olmagqla, miixtalif ABS fond bazar1 indekslori 2008-ci ildon bari on koskin eniglorini geyd etdilor. 2008-
ci il maliyya bohranindan sonra DJIA indeksi on bdyiik bir giinliik azalma (1,191 omsal) yasadi. 28
Fevral 2020-ci ilds diinya iizra fond bazarlar1 2008-ci il maliyys bohranindan sonra on boyiik bir
haftalik enislorini bildirdilor.

OPEC vo Rusiya martin 5-do neft hasilatinin azaldilmasi ilo bagl raziliga golo bilmomasi, Soudiyyo
Orabistani vo Rusiya iso martin 7-do neft hasilatini artirdiglarini elan etdikdon sonra neft qiymaotlori 25
faiz ucuzlagdi. Onillikler orzinds naqliyyat xarclarinin diigmasi, rabits xarclorinin azalmasi vo yaxin
vaxtlara qador tariflorin asag1 diismosi naticasinds miiasir igtisadiyyatda transsorhod mal axinlarmin
rolu da fond bazarina tasir etmokds bdyiik rol oynamigdir.

2020-ci ilin martin 9-da ticarat giiniiniin sonunda diinya miqyasinda birjalar kiitlovi enislor gordi,
STOXX Europe 600 ilin avvalindaki pik saviyyasindon 20%-dan ¢ox asagi diisdii. 10 illik va 30 illik
ABS Xozinadarliginin qiymatli kagizlarinin golirliliyi tarixdo ilk dofs olaraq 1%-don asag1 diismasi ilo
yeni rekord hadds ¢atdi (Cucinotta, Vanelli, 2020).

2020-ci ilin martin 12-do Asiya-Sakit Okean fond bazarlar enislo baglandi (Tokio Fond Birjasinin
Nikkei 225 indeksi do 52 haftonin on yiiksok gostaricisindon 20%-don ¢ox asagi diisdii), Avropa fond
bazarlar1 11% (tarixds bir giinliik on pis enis) gerilomo yasadi. Dow Jones Industrial Average slavo
10% enislo baglanarken (9 Martda miisyyon edilmis bir giinliik rekordu gerids qoydu), NASDAQ
Composite 9,4%, S&P 500 is2 9,5% (NASDAQ vo S&P 500 do 6z zirvalorindon 20%-don ¢ox asagi
diisdii) gerilomo yasadi vo enislor homin hofto ikinci dofs Nyu-York Fond Birjasinda ticarot
mohdudiyyastini aktivlosdirdi.
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Qrafik 3. COVID-19 pandemiyasinin fond birjasi iizarindaki tosiri



Qrafiko asason deyo bilarik ki, koronavirusun yaratdigi qoza birjalarda qisamiiddotli ay1 bazarina
(ing. Bear market) sabab oldu va 2020-ci ilin aprelinds global fond bazarlari yenidon 6kiiz bazarina
(ing. Bull market) daxil oldu, baxmayaraq ki, ABS birja indekslori 2020-ci ilin noyabria godor 2020-
ci ilin yanvar saviyyasino qayitmadi. Nikkei 225 vo Shanghai indekslori 2020-ci ili muvafiq olaraq
22,9 va 16,1% doyar artimu ilo basa vurduglart halda, Italy MIB vo FTSE 100 indekslori itkilorini geri
gaytara bilmadilor. Qoza COVID-19 tonozziiliiniin baglangicindan xabar verdi.

2020-ci il fond bazarmin ¢okiisii onillik igtisadi rifahin ardinca bas verdi vo boyiik tonazziildon
sagaldigdan sonra global artimi davam etdirdi. Bununla bels, 2020-ci ildo Ispan gripinden sonra on
tosirli pandemiya olan COVID-19 pandemiyasi basladi vo iqtisadiyyatt mohv etdi. Pandemiya
sobobindon global iqtisadi dayanmalar bas verdi, togvis alis vo todariikiin pozulmasi bazar1 daha da
agirlasdird: (Investment trends monitor, 2020).

Umumilikds, birjalar 2020-ci ilin mart ayma qodar 30%-den ¢ox doyar itirdi, schmlarin vo neftin
gozlonilon doyiskonliylr bohran soviyyolorino yiiksoldi vo investorlar risklori azaltdiqca qeyri-
investisiya daracali bore tizrs kredit spridlori koskin sokildo genislondi.

Qlobal maliyys bazarlarinda artan bu qarisigliq, béhrandan sonraki dévrde G20 6lkalorinin maliyyo
orqanlar torafindon razilagdirilmig asasli vo hortorafli maliyys islahatlarina baxmayaraq davam edir.

COVID-19 pandemiyasinin kommersiya tasirlorindon biri Cin, ABS, Avropa va Yaponiyada, eloco
do diinyanin on miihiim iqtisadiyyatlar da istehsal va tochizat zoncirloring tosiri sobobindon bir ¢ox
Olkado iqtisadi folakotlor yaradan mal vo xidmot axminda, omtos giymatlorinds vo maliyys
vaziyyatindo gozlonilmoz fasilolor yaratmasidir (Global Action Menu for Investment Facilitation,
2020).

Umumiyyetlo qeyd etmok lazimdir ki, pandemiya tohliikesinin elan edilmosi tarixinden
(31.12.2019-cu il) maliyys bazarlar yalniz iki ay, yoni pandemiyanin real tosirlori ortaya ¢ixandan
sonra kaskin reaksiya verdilor.

Cadval 3-do gostorilon molumatlardan malum olur ki, 03.04.2020-ci il tarixine (pandemiyanin
baglangic dovrii) 31.12.2019-c1 il tarixi ilo miiqaisads (pandemiya tohliikasi elan edilon dovr) diinya
izro mdéveud olan biitiin birja indekslorinds kaskin azalmalar miishide olunmusdur.

Cadval 3.
Birja indekslorin Dinamikas1 31.12.2019 — 03.04.2020
Indekslor Olka 31.12.2019 21.02.2020 1.03.2020 | 03.04.2020
MSCI-DM IE Bazarlar 2.353 2.403 1.972 1.777
S&P 500 ABS 3.231 3.338 2.741 2477
CCO-NASDAQ | ABS 8.973 9.577 7.952 7.496
FTSE 100 B.Britaniya 7.542 7.542 7.404 5.416
DAX Almaniya 13.249 13.249 10.439 9.526
CAC 40 Fransa 5.978 6.030 4.610 4171
NIKKEI 225 Yaponiya 23.657 23.387 19.416 17.820
HANG SENG HONK 28.190 27.309 25.232 23.236
KONQ
MSCI-EM [EO bazarlar | 1.118 1.084 947 832
SHCOMP Cin 3.050 3.039 2.969 2.764
SENSEX Hindistan 41.254 41.170 35.697 27.591
RTSI (RUSIYA) | Rusiya 1.549 1.525 1.086 1.057
BIST 100 Tiirkiyo 114.425 116.829 100.966 89.553

Mbnba: Halim KAZAN., (2020 Mart), s.31



Koronavirus (COVID-19) epidemiyasi biitiin diinyani1 tasirlondirdikdon sonra bir ¢ox 6lkanin
markozi banklar bazarlardaki likvidlik ehtiyacin1 6domok tigiin faiz doracalerini azaltmali oldular.
Xiisusilo FED®-in martin 23-ds ev tosarriifatlarina vo miiossisalora kredit axmmi dastoklomak ticiin
olava tadbirlor planini agiglamasi ilo bazarlardaki inkisaflara qarsi todbir olaraq limitsiz aktiv alist da
daxil olmaqgla yeni todbirlor diinya birjalarinda global soviyyado sohm qiymaotlorindoki enis
tendensiyast dayandi. Martin 24-do MSCI-DM 8,77%, MSCI-EM 4,73% vo BIST-100 5,98% artib.
Martin 24-don sonra diinyada sohm giymatlori uzunmiiddatli {ifligi bir seyir izloyib (Halim KAZAN,
2020:31).

2021-ci il COVID-19 pandemiyasmin baglamasindan sonra geyri-miioyyanlik vo gozlontilordon
normal vaziyyoto qayitmaq imidlori ili oldu. Qeyri-sabit 2020-ci ildon ¢ixan investorlar qlobal
iqtisadiyyatin hansi istigamoto yonoaldiyino dair signallar axtarirdilar. Peyvondlorin paylanmasi vo
gapanmalarin yumsaldilmasi iqtisadi canlanma ilo miisayist olundu, lakin virusun yeni variantlarinin
ortaya ¢ixmasi canlanma ticiin ugursuzluq ola bilordi. Bu ¢axnasmalara baxmayaraq, global timumi
daxili mohsul artaraq, borpadan geniglonmays kegidi tamamladi vo naticade oksor fond birjalart vo
sirkot sohmlori pandemiyadan ovvalki pik haddini kecdilor.

Qlobal maliyys bazarlari tigiin COVID pandemiyasinin ikinci ili birinci il godor dramatik olmusdur.
Artan enerji vo orzaq qiymaotlori istiqraz bazarlarini sarsidan turbo yiiklii inflyasiyaya sabob oldu, Cin
iso agir ¢okili texnologiya vo amlak sektorlarinda 1 trilyon dollarliq silinma gordii. 2020-ci ilds birja
golirlari 2009-cu ildaki tendensiyaya, yani dorin bir fond bazari tonazziiliindsn ¢ixan ilk ilin giiciing
banzadi. Kegmis performans miitloq golocok naticalori prognozlagdirmasa da, aktiv kapital investoru
olmagq tarixi harokatlori basa diismayi tolob edir.

Qlobal fond bazarlar1 2021-ci ili ardicil {igiincii il ikirogomli qazancla bagladi, ¢iinki agilli pul
siyasoti vo fiskal stimul axin1 pandemiyadan iqtisadi barpaya kegmoys komok etdi. FTSE All-World
birja indeksi 2021-ci ildo dollar ifadesindo yiizdo 16,7 artaraq, ovvalki ilin 14,1 faizlik qazancini
tistoladi.

Investorlar 2021-ci ilo yiiksalislo basladilar, peyvondlor yayilmaga basladi vo artan tolab igtisadi
canlanma il naticolondi. Diinyanin an boyiik morkozi banklarinin bir goxunun dostoklayici siyasotlori,
hokumatin stimullagdiric1 paketlori vo COVID-19 infeksiyalarini aradan qaldirmaq tigiin qoyulmus an
ciddi mohdudiyyatlor dostoklonon maliyye bazarlarmi yenidon yiiksoltmoys kdmok etdi (Kenny,
Lennard, Turner, 2020).

2021-ci ilin sonuna dogru Morkozi banklarin maliyys bazarlarina bohran dovriindoki dostoyi
dayandirmast vo Omicron variantinin siirotlo yayilmasi noticosindo artan Covid-19 hallan
investorlarda yenidon togvis yaratdi. Bununla belo, birjalar artan doyiskonliya tab gotirs bildiler vo
2021-ci ildo mohkom bir performans gostordilor.

Umumdiinya indeksi sentyabrda pik haddindan dekabrin 31-no qadar demok olar ki, 1 faiz qazanc
alds etdi. Bir nega qisa satis istisna olmagla, S&P 500 2021-ci il arzinds 26,9%, Dow Jones Industrial
Average (DJIA) 18,7%, Nasdaq Composite isa 21,4% dayar qazanib (9).

Diinyanin resurslara ac olan bdyiik igtisadiyyatlari bir ndv normal vaziyysto qayitmaga ¢alisdiglar
li¢lin amtoa bazarlar1 canlanma yasadi. Neft vo tobii qazin qiymati son bes ilin on yaxsis1 performansini
gostararok, 2021-ci ildo miivafiq olaraq 50% va 48% yiiksaldi vo pandemiyadan ovvalki soviyyslordon
xeyli yuxari qalxdi. Asagidaki qrafiklords asas birja indekslorinin bes illik doyigimi gostorilmigdir.

Asagidaki qgrafiklor gostorir ki, birjalar tarix boyu bir ne¢o pandemiya, miiharibo goérso do,
tonozziillor yasasa da, uzunmiiddotli doviirde yiiksalmayo meyillidirlor.

3 Federal Reserve System — Federal Ehtiyat Sistemi (homginin Federal Ehtiyat vo ya sadoco Fed
kimi taninir) Amerika Birlosmis Statlarinin Morkazi Bank sistemidir.
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Qrafik 5. Dow Jones indeksinin 5 illik dayisim qrafiki
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Qrafik 6. Nasdaq indeksinin 5 illik doyisim grafiki

2021-ci il pandemiya ilinds (2020-ci il) doyarini bir ne¢o dofs artiran bazi texnologiya sirkatlori
ticlin bir gadar forgli oldu. Bels ki, pandemiya zamani on yaxsi performans gostoron bazi texnoloji
sirkatlora investisya edon Cathie Wood's Ark Innovation miibadilo fondu 2020-ci ildoki meteorik 150
faiz qazancina baxmayaraq, 2021-ci ilds 23 faizdon ¢ox doyer itirdi. Ancaq, oan bdyiik texnoloji
sohmlar halo do S&P 500-iin gazancina an ¢ox tohfa veranlor kimi segilirdi. Onlarin digor sirkstlors
nisboton nohong oOl¢iilori, indeksin Ol¢lilmasi yolu ilo nisbston kicik olan sohm qiymatlorinin
yiiksoligini daha tosirli etdi. S&P 500-iin performansina tohfo veron on yaxsi alti sirket, bazar
kapitallasmasina gora diinyanin iki on boytik sirkati olan Microsoft vo Apple torafindon idars olunan
boyiik texnologiya adlart idi. Bazar doyori miivafiq olaraq 2,5 vo 2,9 trilyon dollar olan hegemonlar
son bir ildo demok olar ki, 51 faiz vo 34 faiz bahalagib. Goldman Sachs*-a géra, dekabrm ovvalindo
yalniz bes sohm - Microsoft (MSFT), Google (GOOG), Apple (AAPL), Nvidia (NVDA) va Tesla
(TSLA) aprel aymdan etibaron S&P 500-iin galirinin 51%-ni tagkil edib (10).

Texnologiya sektoru homg¢inin Atlantik okean1 boyunca bazarlan yiiksaltmoyo davam etdi vo bu,
Pan-Avropa Stoxx 600 indeksi {ligiin 22 faiz artima sobob oldu. Bu, 2019-cu ildoki 23 faizlik artimdan
clizi sokildo geriloyarak, 2009-cu ildon bari indeks ti¢iin ikinci on yaxst gostoricidir. Asiyada Yaponiya
sohmlori {iglin do giiclii bir il oldu, Topix indeksi 2020-ci ildoki 5 faizdon az yiiksolislo miigayisodo
10,4 faiz artd1 (11).

Bununla bels, inkisaf etmis bazarlardaki giiclii gazanclardan fargli olaraq, Hong-Kongun Hang
Seng indeksi Pekinin xiisusilo tohsil vo texnologiya sektorlarni hodof alan tonzimloyici tozyiqi
naticasinda 14 faizdon ¢ox doyar itirdi. Cin materik CSI 300 indeksi 5 faizdon ¢ox diisdii. Bu azalma
daha genis MSCI Inkisaf etmokds olan Bazarlar indeksinds dollar ifadasinda 5,3 faiz ucuzlasmaya
sobab oldu (Ahmar, Val, 2020).

Iqtisadg1 ekpertlarin fikrinca, 2022-ci il tachizat zanciri problemlori vo artan inflyasiya ilo miisayiot
olunacaq. Belo ki, 2021-ci ildo orzaq va enerji kimi sahalords giymatlor xiisusils siirotlo artd1 vo ABS-
m istehlak qiymatlari indeksi noyabrda ilin avvalki saviyyalarindan 6,81% yiiksaldi ki, bu da toxminon
dord onillikde goriinmomis bir artimdir. Media inflyasiyanin hara gedocayi, ona noyin sabab oldugu,
nd godor davam edo bilocayi vo buna cavab olaraq no edilmoli oldugu barodo miibahisslorlo doludur
(Dahl, Giudici, Kumar, 2020).

4 Goldman Sachs Group, Inc. qorargahi Nyu-Yorkda yerloson Amerika Coxmilletli Investisiya Bank1 vo Maliyya
Xidmotlori girketidir. Goldman Sachs investisiya banke¢iligi, qiymetli kagizlarin anderraytingi, aktivlerin vo
investisiyalarin idara edilmasi v asas brokerlik xidmatlari taklif edir.
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Umumilikdo, 2021-ci il orzindo birjalar nisboton sabit yiiksolisi davam etdirdi, ABS-da boyiik
hacmli sohmlor rekord hoddo c¢atdi. Effektiv peyvondlora olavo olaraq, bazarlar giiclii korporativ
galirlor vo artan istehlak tolobi da daxil olmag]la bir sira digor miisbet iralilayislorlo dolmusdu. Ugiincii
riibdo ABS korporasiyalar1 hom dollar ifadesinda, hom do UDM-doki pay1 (11%) kimi rekord manfaat
oldo etdilor. Bozi ugursuzluglara baxmayaraq, qlobal maliyyo bazarlar1 ABS-dakilarla yanasi
yiiksolmoyo davam etdi.

2022-ci ilo dogru gedon investorlar schmlorin yiiksolis trayektoriyasin1 davam etdirmo potensiali
ilo bagli nikbin qalirlar. Covid-19 hadisalori, yeni gorginliyin todariik zencirlorina, mallarin giymating
va sirkatin faaliyyatine no doracads tosir gostora bilacayi ilo bagli narahatliglar diinya fonunda artmaga
davam edir. Omicron variantinin ortaya ¢ixmasindan sonra basgicollondirici birja dayiskenliklori vo
gbzlonilmoaz pandemiya tosirlori ilo inamin neco sarsila bilocoyini vurguladi. Eyni zamanda ABS
Federal Ehtiyat Sisteminin rosmilori 2022-ci ildo faiz doracalorinin li¢ dofo artiracagini gozloyirler,
cunki Markozi Bank inflyasiya tozyiqlorini azaldir.
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