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Korporativ Idareetmo iizro SNOH programi haqqinda molumat

KORPORATIV IDAROETMO NODIR?

Korporativ idareetma sirkatlords idarsetma va nazarot
strukturlart va proseslori ilo baglidir. Korporativ idarsetma
rohborlik, Direktorlar Surasi, nozarot edon sohmdarlar,
minoritar ~ sshmdarlar va digor sshmdarlar arasinda
miinasibatlori ohats edir. Yaxst korporativ idarsetmo
sirkatlorin samaraliliyini ve kenar kapitali olde etmok
imkanlarini artiraraq davamli iqtisadi inkisafa t6hfs verir.

[OiT-in Korporativ Idarsetmoa Prinsiplori Diinya
Bankinin bu sahads apardig: faaliyyat {iglin ¢argivani tamin
edir vo asas praktiki masalalari miiayyan edir: sohmdarlarin
va maliyya sahasinds digar torafdaslarmn hiiquglart ve onlara
qarst odalotli yanasma, qeyri-maliyyo torafdaslarmin rolu,
agiqlama vo goffafliq vo Direktorlar Surasinin vazifolori.

KORPORATIV IDARBETMO NOYO GORO
OHOMIYYOTLIDIR?

Yeni formalasmis bazar iqtisadiyyati 6lkalari iiclin
korporativ idarsetmonin tokmillosdirilmasi bir sira mithiim
ictimai siyasot mogsodlorino xidmot gostora bilor. Yaxsi
korporativ idaroetmo yeni formalasan bazarin maliyyo
boéhranlarina hessasligini azaldir, amlak hiiquqlarini
giiclondirilir, amaliyyat masraflarini vo kapital qiymatlorini
azaldir vo kapital bazarinin inkisafina gotirir. Zoif
korporativ idaroetmo ¢orgivolori investorlarin inamini
azadlir vo kenardan investisiyalarin daxil olmasina monfi
tasir gostara bilar. Homg¢inin, pensiya fondlar: terafinden
kapital bazarlarina daha ¢ox investisiya qoyulmasini
nozoro alaraq, yaxst korporativ idaroetmo pensiya
omanatlorinin saxlanmasi {iglin xiisusi ohomiyyot kosb
edir. Son bir ne¢o il arzinds, korporativ idaroetmonin
shomiyyati elmi todqiqatlarin artmasi ilo vurgulanib.

Todqiqatlar yaxst korporativ idarsetmo tocriibasinin
sirkotlordo olavo igtisadi doyarin (9ID) ohomiyyoatli doracade
artmasi, mohsuldarligin artmasi va 6lkelordos sistemli maliyyo
problemlorlo bagl riskin azalmasi ilo naticelonmosini
gOstormisdir.

KORPORATIV IDAROETMO UZRO
SNOH QIYMOTLONDIRMOLORI

Korporativ idareetmoa beynolxalq maliyye icmasi
torofinden asas on iki gabaqcil tocriibe standartlarnmn biri
kimi qobul olunmusdur. Diinya Banki 1©iT-in Korporativ
Idaroetmo Prinsiplorinin totbigini giymotlendirir. Onun
giymatlondirmalari Diinya Bankinin vo Beynalxalq Valyuta
Fondunun (BFV) Standart vo Normalara Omal Olunma
Hesabatlar: (SNOH) proqraminin torkibi hissasidir.

SNOH tosobbiisiiniin maqsadi 6lkenin iqtisadi va
maliyya hassasligini artira bilocak zaif maqamlarin askar
edilmoasindon ibarotdir. Korporativ Idaroetmo iizra hor SNOH
qiymatlondirmasinda hiiquqi va tenzimlayici gargiva va,
homginin, fond birjasinda qeydiyyatdan ke¢mis sirkstlor
torafindon totbiq olunan gaydalar vo omol olunma nazordon
kegirir vo ¢or¢iva beynolxalq soviyyada gobul olunmus
etalona uygun olaraq qiymatlandirilir.

m  Korporativ idareetma gorgivolori 181T-in Korporativ
nidaroetmo Prinsiploring asason qiymetlondirilir.

Olkonin giymoatlondirmads istirak1 vo yekun hesabatin
dorc olunmasi koniilliidiir.

m  Qiymsatlondirmalorin diqqat markozi fond birjalarinda
geydiyyatdan ke¢mis sirkatlorin korporativ idarsetmasidir.
Siyasati formalagdiranlarin miiracisti asasinda, SNOH-
larda, hamginin, konkret sektorlar (misal {iciin, banklar,
digor maliyys teskilatlart vo ya ddvlet miiassisalori)
xiisusi siyasat baximindan qiymatlandirils bilarlar. .

m Qiymatlondirmaloar standartlagdirilmis va sistemli xarakter
dastyir va siyasat tovsiyslerini daxil edir. Cavab olaraq,
bir cox &lkaler korporativ idarsetma sahasinds hiiquqi,
tanzimlayici va institusional islahatlara baglamisdir.

m Vaxt 6tdiikca iraliloyislerin dlgiilmasi magsadils
qiymatlondirmalar yenilagdirils bilar.

2009-cu ilin iyun ayinin sonuna gadar diinyanin 55
6lkasinda 66 giymatlondirma basa catdirilmisdir.
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Xulaso

Hazirki hesabat Azorbaycanda korporativ idaroetmo iizro siyasot corgivasini giymetlondirilir. Hesabatda
korporativ idarsetmonin tenzimloanmasinds son tokmillagdirmelor qeyd olunur, siyasot tdvsiyeleri verilir va
investorlar ligiin Azorbaycanda korporativ idaroetmonin qiymatlondirilmasi {i¢iin etalonlar toqdim olunur.
Senad 2005-ci ilin Korporativ idaroetmo {izro SNOH Hesabatinin yenilogdirilmis variantidir.

Nailiyyatlor. Son illordo Azorbaycanin iqtisadiyyatinda ciddi artim bas vermis va avvalki illorin shomiyyatli
institusional va hiiquqi doyisikliklori davam etdirilmigdir. Yeni qanunlar vo digor hiiquqgi-normativ aktlar
investorlarin hiiquqi miidafiesini artirtb va daha genis isglizar miihiti yaxsilasdirmigdir. Bura 2007-ci ilin
Sigorta Foaliyyoti vo Daxili Audit hagqinda Qanunlari, homginin 2008-ci ildo Miilki Macalloyo edilmig
doyisiklikler vo idars heyati iizvlorinin vazifolorini miioyyon edon vo aidiyyeti soxslorlo aqdlari tonzimloyon
miiddealar daxildir. Azorbaycanin “Doing Business” hesabatinda reytingi 2005-ci ildon baslayaraq shomiyyatli
dorocads artmisdir. Korporativ idareetmonin totbiqi ve icrasi, homginin ve xiisusilo xarici investisiyalar
goyulmus banklarda vo sirkotlordo yaxsilasmaga baslayib. Xarici donorlarn, o climladon, BMK-nin
Azorbaycanda Korporativ Idaroetma Layihasinin foaliyyati bu sahods yararli olmusdur.

Osas manedlor Osas bazar infrastrukturu moveud olsa da, likvidlik minimal soviyyadadir vo yalniz bir ne¢o
sitkot maliyysloesdirma iiciin kapital bazarlarindan istifads edir. Son zamanlar hoyata kecirilmis hiiquqi
doyisikliklor hagqinda genis biliklor movcud deyil, yeni gaydalara az amal olunur vo Qiymsotli Kagizlar iizro
Dovlet Komitesi (QKDK) mohdud resurslar vo carimolerlo iri sayda sohmdar comiyyatlorina nozarst etmok
macburiyystindadir. Konkret problemlara kicik sshmdarlarin az miidafis olunmasi, miisahids surast va idare
heyati, o ciimlodon, toftis komissiyasi kimi aidiyyati orqanlar ii¢lin lazimi soviyyado miioyyon edilmomis hiiquq
va vazifolor, miisahido suralarinda miistaqil {izvlerin catismazlig1 va agiglama toloblorine az riayat olunmasi
daxildir: sirkotlor biitiin hallarda maliyyo hesabatlarini dorc etmir vo auditin keyfiyyati qarisiqdir.

Novboati addimlar Azorbaycanin islahatlar1 aparmaga davam etmosini nozoro alarag, QKDK-nin
giiclondirilmosi, sshmdar comiyyatlori iiglin hiiquqi ¢argivonin barpasi vo korporativ idaroetmo macallosinin
yaradilmasi {izro tobdirlor goriilmslidir. Bu sura ve idars heyati iizvlori vo investorlar arasinda melumathiligin
artirtlmas1 vo maliyys vo korporativ agiglamalarin tokmillogdirilmosi ilizro davamli soylorin goriilmasi ilo
dostoklonmolidir. Kapital bazarlarinin infrastrukturu vo daha genis hiiquqi c¢or¢ivesi, homginin, boarpa
olunmalidir.

Prioritet islahatlara asagidakilar daxildir: miisahido suras1 vo idara heyati {li¢iin miivafiq hiiquq ve vazifslorin
doqiqlosdirilmoesi, kicik sohmdarlarin miidafissinin artirilmasi, miilkiyyot vo aidiyysoti toroflorin oqdlori
haqqinda agiglama vermok taloblorinin giiclondirilmasi vo icrasmnin tomin edilmosi vo daha ¢ox korporativ
moalumatlarin ictimaiyyate agiqlanmasinin tomin edilmosi.




Togakkdrlar

Azarbaycanda korporativ idarsetmenin hazirki qiymstlondirmasi 2009-cu ilin
yanvar aymda Standart vo Normalara ©mol Olunma Hesabatlar1 Programi
cargivasinde Diinya Bankinin Qlobal Kapital Bazarlarin Inkisafi Departamentinin
Korporativ Idaroetmo Sébosinin omokdaslar1 Ketrin Hiki vo Devid Robinett
torofindon hoyata kegirilmisdir. Hesabatda 2009-cu ilin sentyabr ayma qodor bas
vermig biitliin doyisikliklor oks etdirilmisdir. Bu, Tatyana Nenova vo Syu Rutledc
torafindon 2005-ci il {i¢lin hazirlanmis SNOH-1n yenilosdirilmis variantidir.

Komanda BMK-nin Azorbaycanda Korporativ Idaroetmo Layihosi, o
ciimlodon Anar Oliyevin hiiquqi icmali, AKIL torafindon kegirilmis va naticalori
2007-ci ildo darc olunmus korporativ idareetmo sorgusu, iimumi malumatlardan vo
zaruri ¢alisqanligin olagolondirilmosindon ciddi dostok almisdir.

Qiymatlondirme Qiymotli Kagizlar iizro Dovlot Komitasi, Maliyys Nazirliyi,
Azorbaycanin Morkozi Banki, ©dliyys Nazirliyi, iqtisadi Inkisaf Nazirliyi, Bak1
Fond Birjasi, Auditorlar Palatasi vo USAID va, homginin, kommersiya banklari,
emitentlor vo bir ¢ox bazar istirakcilar ilo aparilmig texniki miizakirolori oks
etdirir.

Maykl Edvards, Aleksander S. Berq, Carlz Kenfild, Yan Til, Kristos
Kostopolus, Keroline Brayt, Asad Alam vo Qreqory T. Yedrjeycak maslohat vo
sorhlorini tomin etdilor.
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Korporativ Idareetmanin Qiymetlandirilmesi Azarbaycan

BFB-ds algi-satqi

foaliyyati
mahduddur

Oksar SC-Io
ozallasdirma
vasitasilo
yaradilmisdr

Olka giymatlandirmasi: Azarbaycan

2005-ci ilin Azorbaycanda Korporativ Idarsetmo {izro Standart vo Normalara ©mol
olunma Hesabatinin (SNOH) hazirki yenilogdirilmis varianti ganun vo tocriibalori
[DIT-in Korporativ Idarsetmo Prinsiplori (Prinsiplor) miiqayiso edir vo osason agiq
sohmdar comiyyatlorino hasr olunur.

Son illordo Azorbaycanda ciddi iqtisadi artim bas verib: yiiksok neft qiymatlori vo
artmis hasilat noticosinde UDM-in artim tempi 2007-ci ildo 25% vo 2008-ci ildo 11%
toskil etmisdir. 2005-ci ildon sonra, avvalki illorin ciddi institusional vo hiiquqi
doyisikliklori davam etmisdir. Yeni qanun vo diger normativ-hiiquqi aktlar
investorlarin hiiquqi miidafissini artirtb daha genis isgiizar miihit yaratmisdir. Homin
dayisikliklari oks etdirarak, 2008-ci ilds Azarbaycanin “Doing Business” hesabatinda
Investorlarin Miidafissi reytingi 110-c1 yerdon 18-2 vo iimumi reytinq 97-don 33-o
galxmigdir. Korporativ idarsetmonin totbiqi vo icrasi, homg¢inin Moarkazi Bankin
tosabbiislori vo BMK, AYIB vo digar beynolxalq donorlar va investorlarin dostoyi ilo
yaxsilasmaga baglamigdir. Bu, Qiymotli Kagizlar iizro Dovlet Komitesi (QKDK)
torofindon icra todbirlorinin canlandirilmas istigamotindo gostordiyi soylori nozara
alaraq davam etmolidir.

Lakin, ciddi angoallor do mévcuddur. Kapital bazarmin asas infrastrukturu mévcud olsa
da, alqi-satqi vo likvidlik minimaldir vo yalniz bir nego sirkot maliyyslosdirmo
monbayi ligiin sohm bazarima miiraciot etmisdir. Korporativ idarsetms vo investorlarin
miidafiosi {izro hiiquqi ¢or¢iva giiclondirilib, lakin ictimaiyyeotin homin doyisikliklor
haqqinda bilgilari kifayst deyil vo yeni qaydalara asagi soviyyado riayat olunur. Kritik
olaraq, nazarat obyektlorinin sayinin ¢oxlugunu nazore alaraq QKDK-nin resurslar1 vo
corimo totbiq etmok imkanlart mohduddur. Konkret problemlors kigik sohmdarlarin az
miidafis olunmasi, miisahids surasi ve idars heyati, homginin taftis komissiyast kimi
aidiyyeoti orqanlar iiclin lazimi saviyyade miioyyon edilmomis hiiquq ve vazifaler,
miisahido suralarinda miistoqil {izvlerin ¢atigmazlig1 vo acgiqlama toloblorine az riayat
olmasi daxildir: bir ¢ox sirkotlor maliyys hesabatlarini miintozom olaraq dorc etmir;
sahiblik agiglanmir vo auditin keyfiyyati birmonali deyil.

Bazar haqqinda malumat

Baki Fond Birjas1 Azorbaycanin yegano fond birjasidir. 100-don ¢ox sshmdar1 olan
234 sohmdar comiyyatinden (SC) sehmlarin alqi-satqi {igiin birjada yerlasdirilmasi
tolab olunur. Lakin, onlardan heg biri listingin taloblorini yerino yetirmayib vo onlarin
sohmlori, homg¢inin, birjadankonar bazarda alinib-satila bilor, harada ki, altqi-satqi
oqdlerinin oksoriyyeti baglanilir. BFB-nin verdiyi molumatlara asason, 2008-ci ildo
dovriyyo toxminon 9.5 milyard manat togkil etmisdir, bu da 2007-ci ilin eyni
gostaricisindon 5.5 milyard manat yuxaridir. Dovriyys asason hokumatin sabit golirli
giymetli kagizlarindan ibarat olmusdur. BFB bazarin kapitallasmasi ilo bagl statistik
ucot aparmir v aqlarin az baglanmasini nazere alaraq bu o qoader do moagsedomiivafiq
deyil. Doqquz sirkot birja vasitosilo istiqrazlar buraxib vo onlarin demok olar ki,
hamisi banklar olmusdur.

Sirkotlorin oksor hissasi 6zallosdirmo naticasinds yaradilib. Iscilorin sohmlora sahibliyi
genis yayilib vo 0Ozollosdirmadon sonra sahibliyin konsentrasiyasi sabit artim
gostarmisgdir. Qarsiligh fondlar vo ya pensiya fondlar1 yoxdur.

sentyabr 2009
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2006-c1 ildo, Hokumaot neft sektoruna daxil olmayan sirkatloro investisiya qoyan 90
milyon manat hocminda (100 milyon ABS dollar1) fond - Azorbaycanin Investisiya
Sirkotini (AIS) yaratmisdir. AIS, investisiya qorarlarinin verilmosindo korporativ
idarsetma amillerini nozers alir. “Kazimir Partners” Azorbaycanin iki bankina
investisiya qoymus 6zal investisiya sirkotidir.

Ozol sektorin hocmi ohomiyyaetli doraceds artsa da, dévlot miilkiyyati holo do genisdir.
Dévlot miiossisalorinin payma diison UDM 15-25% arasinda hesablanir. ARDNS vo
Azorbaycan Hava Yollar1 kimi iri togkilatlar, habelo 200-don ¢ox diger kigik SC-lor
Azorbaycan hokumatine moxsusdur.

Azorbaycan kontinental hiiquq 6lkesidir. Buna baxmayaraq, 6lkado sirkotlor haqqinda
ayrica qanun movcud deyil. Bu ciir qanun 2004-cii ilo qodor qilivvado olmus, lakin
sonra qlivvadon diismiisdiir vo sirkatlors aid miivafiq miiddealar 6lkonin korporativ vo
kommersiya masalolori ilo bagli asas ganunvericiliyi olan 2000-ci ildo gobul olunmus
Miilki Macolloys daxil edilmisdir. Digor osas qanunlara 2004-cii ildo gobul olunmusg
Miihasibat Ugotu haqqinda Qanun (hanst ki, iri sirkotlor vo maliyye sirkstlori ii¢lin
Maliyys Hesabatlarinin Beynolxalq Standartlarini totbiq edir) vo 1994-cii ilde gabul
olunmusg Audit Xidmati hagqinda Qanun daxildir.

2004-cii ilde Banklar haqqnda Qanunda veo Azorbaycanin Morkezi Bankinin
Banklarda Korporativ Idaroetma Standartlarinin totbiqi haqqinda Tolimatda banklar
liclin korporativ idarsetms iizro gabaqcil qaydalar miloyyon edilmisdir. 2008-ci ildo
Aidiyyati soxslorlo aqdlor hagqinda qaydalar gobul olunub vo 2008-ci ildo Miilki
Maocolloys direktorlarin fidusiar vazifolori ilo bagli doyisikliklor edilmisdir'. Qosmada
2005-ci ilin SNOH-don sonra edilmis doyisikliklorin xiilasasi verilir.

Qanunvericiliklo  baghh  soylor ugurludur ve hal-hazirda davam etdirilir,
ganunvericiliyin icrasi iso holo do geri qalmaqdadir. Hal-hazirda, QKDK sirkatlora
yalniz nominal corims totbiq edir va tonzimloms resurslarini yiizlorlo SC-lor arasinda
bolisdiirmoys mocburdur vo homin SC-lor yalniz qiymatli kagizlar1 buraxan vo ya
sohmlori BFB-das ticaroat olunan agiq sshmdar comiyyatlorlo mshdudlagmir. BFB-don
basqa, kapital bazarlarina aid osas toskilatlar Qiymaotli Kagizlar iizro Dovlot Komitasi
(QKDK) vo Milli Depozit Moarkazidir (MDM). Yeni sodr QKDK-ya 2008-ci ilds toyin
olunub va giymatli kagizlara aid qanunvericiliyin totbiqini artirmaga ¢aligir.

Banklara gabaqcil korporativ idarsetma tocriibasini tolob edon tonzimlomo rejimi
totbiq olunur. Azorbaycan Moarkozi Banki (AMB) bank menecerlori ii¢lin tolimlorin
miintazom vo davamli kegirilmosine nozarot edir. 2007-ci ilin fevral ayindan
baslayaraq, banklarda audit yoxlamalar1 Beynslxalq Audit Standartlarina (BAS)
uygun olaraq hoyata kecirilmolidir.

Hal-hazirda SC-lor Ugiin korporativ idaroetmo macallosi méveud deyil. Korporativ
idaroetmo macallosi Iqtisadi Inkisaf Nazirliyinin nozdindo yaradilmis korporativ
idaraetmo {izrs ig¢i qrupu torafindon hazirlanmaqdadir.

Osas naticalor

Asagidaki  bolmolordo Azorbaycan torofindon [0IT-in Korporativ Idaroetmo
Prinsiplarinin yerina yetirilmasi hor bir prinsip tizrs isiqlandirilir (sohifs 23). 2005-ci il
iizro Korporativ Idaroetmo SNOH-don sonra doyisikliklorin xiilasesi bu bdlmanin

! SNOH-in basa ¢atdirilmas1 zamani, BFB iiciin yeni listinq qaydalar1 tosdiglonmisdir.
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sonunda verilir (sohifo 13) . 2005-ci ildon sonra vaziyyet yaxsilagsa da, imumi icra
mohduddur vo Azorbaycan Avropa vo Markozi Asiya regionunun bozi 6lkoalorindon,
xtisusilo, Balkan olkalori vo, xtiisusilo, AB-nin yeni iizv 6lkslorindon ohomiyyatli
daracadas gerido qalir.

investorlarin miidafiosi

Sohmdarlarin imumi yi1gincaqglarda istirak etmok, schmlori almaq, satmaq va dtiirmok,
sirkotdon osas molumatlar almaq, idars heyastinin tizvlorini se¢mok vo iri oqdlari tesdiq
etmokdon ibarat olan iimumi hiiquglart var. Sirkatin nizamnamosine doyisikliklorin
edilmoasi, yeni sohmdar kapitalinin emissiyasi vo sirkatin yenidon toskili vo ya logv
edilmasi prosesinin baslanmasi {iclin iimumi yigincaqda istirak edon sohmdarlarin
66%-nin tosdiqi tolob olunur. Seshmdarlar timumi y1gincaqda qabul olunmus gerardan
mohkomods sikayotlono bilor vo yeni fidusiar vozifolor onu nozordo tutur ki,
nozoriyyads, homgcinin, zorors goro sirkotin direktorlarm1  vo omokdaslarim
mohkomays vera bilarlor.

Umumi yigincaglar hor zaman kegirilmir vo kecirildiyi halda, schmdarlar iri aqdleri
tosdiq edo vo ya biitiin tolob olunan molumati ala bilmir. Sohmdarlarin imumi
yigincaq zamani suallar vermayo aciq hiiququ yoxdur. Kapitalin emissiyasi ilo bagh
gorarin verilmosi direktorlar surasina hovalo edilo bilor vo minoritar sohmdarlarin
sohmlorin emissiyasinda istiinliik hiiquglar1 yoxdur. Korporativ informasiyani alda
etmok ¢otindir.

Qiymoatli kagizlar bazarinin koéhnolmis infrastrukturu vo normalart vo mohdud
likvidlik, hamginin, sohmlorin ticaratini ¢otinlosdirorok sohmdarlarin hiiquglarim
mohdudlasdirir. BFB-do ticaret olunan biitiin qiymetli kagizlarin kliringi BFB-don
almmig soroncamlar osasinda qiymotli kagizlar iizro hesablasmani hoyata kegiron
MDM torofinden deyil, BFB torofindon hoyata kegirilir. OTQ-o (6donis osasinda
tochizat) tam omoal olunmur: hesablasma real vaxt rejimindo qross osasda hoyata
kegirilir. ©ksor oqdler birjadankenar bazarda baglanilir. Listing toeloblorini yerina
yetiron girkatlorin oksoriyyati, homg¢inin, sohmdarlarin hiiquglarint mohdudlasdirir.

Hal-hazirda sirkoto nozarotin olde edilmaesi ilo bagli qanun vo ya qaydalar movcud
deyil vo sirkoto nozaroti oldo etmok istoyon investordan digor sohmdarlara tender
toklifinin verilmasi tolob olunmur. Tacriibads, nazaratds ¢ox az doyisikliklor bas verib.
Aciq SC-don gapali SC-ya ¢evrilmo timumi yigicaqda soslorin 2/3 hissosini tolob
edir, lakin bu ciir doyisikliyin bag vermosi zamani1 minoritar schmdarlar ii¢lin ¢ox az
digor miidafio vasitesi movcuddur. Ozallosdirmo zamami yaradilmis aciq sohmdar
comiyyetlorin vo kicik sohmdarlarin boyiikk saymi nozoro alaraq, mosalo ciddi
narahatliq dogurur.

Insayderlor qanunvericilikdo miioyyon olunub vo insayderlor daxili molumatlardan
istifado etmoklo ticarot apara vo ya homin molumatlar iiglincii toroflora agiglaya
bilmazlor. Insayderlor bagladiglar1 aqdlori bir giin orzindo QKDK-ys qeydiyyat iigiin
togdim etmolidir. QKDK vo BFB, homg¢inin, pozulma hallarinin askar edilmasi ti¢lin
ticarati izlomalidirlar, lakin cinayst mosuliyyati sanksiyalarinin totbiq edilmasins icaza
verilmir vo miilki sanksiyalarin mobloglori asagidir. Tacriibado, bu sahodo
qanunvericiliyin icras1 asag1 saviyyadadir.

Dividendlor miisahido surasi torafindon toklif olunur vo {imumi yigincaq torsfindon
tosdiq olunur. Tacriibado, sohmdarlar hor zaman dividendlori tosdiq etmir vo 2007-ci
ildo BMK-nin sorgusunda istirak etmis sirkoatlorin yalniz 18% dividendlori elan edib
O6domigdirlor.

QKDK-nin aidiyyaeti toroflorin aqdleri ilo bagli yeni qaydalarinda aidiyysti toroflorin
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torifi verilir vo maraqli torofdon oqddo maragin tobioti vo hocmi haqqinda miisahido
surasina yazilit molumat vermosi tolob olunur. Qaydalarda, homg¢inin, talob olunur ki,
sirkotin aktivlorinin 5%-don yiiksok olan aidiyysti teroflorin oqdlori sshmdarlarin
imumi yigmcaginda tosdiq olunsun vo homin aqdlor haqqinda melumat ictimaiyyoto
aciqlansin. Yeni qaydalart qobul edilmosi miihiim iroliloyis olsa da, bazarin bir ¢ox
istirak¢ilar1 onlardan agah deyillor.

Aciqlama

Biitlin sirkotlordon balans hesabati vo monfoot vo zororlor hesabatini daxil edon audit
yoxlamasi aparilmigs maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi toleb olunur. Bir ¢ox SC-
lordon nagd pul dovriyyesi hesabati vo nozarst edon vo faktiki sahiblor hagqinda
malumat talob olunmur. Son zamanlara qodaer, sirketlorin oksariyyati illik hesabatlar vo
ya maliyya hesabatlarini hazirlamirdilar vo ya sohmdarlara togdim etmirdilor. QKDK
pozuntulara goro corimolori totbiq etmoys baslayib vo artiq sirkotlorin oksoriyyati
maliyyo hesabatlarini hazirlayir. Bir ¢oxlari ise halo do, hazirlamir vo bir ¢ox hallarda
keyfiyyot asagidir.

Banklar vo (2008-ci ilin yanvar ayindan) ictimai ohomiyyotli qurumlar® sayilan
sitkotlordon Maliyye Hesabatlarmmin Beynolxalq Standartlar1 (MBHS) konsolida
olunmus maliyyo hesabatlarinin hazirlanmasi tolob olunur. Digor sirkotlor Milli
Miihasibat Ucotu Standartlarindan istifado edo bilorlor. MMUS-lar MHBS-lara
uygunlasdirilib, lakin onlar daha sadodir vo bununla kicik vo orta miiossisolor iiglin
onlara riayot etmasi daha asandir. Daha iri banklar vo bazi sirkatlor, bir qayda olaraq
xarici investisiyalar qoyulmus vo ya nozarst olunan sirkotlor MHBS-larin totbiqindo
iralilayib, digor sirkatlor iso yox. Bir ¢ox sirkatlor halo do MMUS-lar1 totbiq etmir vo
hesabatlarini vergi ugotu osasinda hazirlayir.

Biitiin SC-lordon konar auditorun calb olunmasi tolob edilss do, bu yaxinlara qoder bir
coxlar1 bu tolabi yerino yetirmirdi. Audit yoxlamalarimin keyfiyyati, homg¢inin, bazarin
bozi istirak¢ilarinda siibho yaradib, lakin yerli bazarda xarici audit firmalarinin saymin
artmasi vo miihasibat ucotu vo audit sahasinds tohsilin keyfiyystinin todricon artmasi
on azi1 banklar vo miioyyon sirketlor iigiin auditin keyfiyyatini artira bilor.

Auditorlar sirkoto birbasa bagli ola bilmazlor vo pesokar etika mocollosino riayot
etmolidirlor. Auditorun sohmdarlara hesabatliligi hagqinda miiddealar faktiki olaraq
ganundan ¢ixarilib vo ovoz olunmayib. Audit firmalar1 vo ya partnyorlarin doyismosi
ilo bagh toloblor yoxdur vo miistaqilliklo bagl diger toloblor minimaldir. Bir ¢ox
hallarda, auditorlar miistarileri {iglin auditden ibarat olmayan isi yerina yetirir. Bazi
hallarda onlar, faktiki olaraq, hesabatlar1 hom hazirlaya, hom yoxlaya bilorlor.

Auditorlar Palatas1 pesoni tonzimloyir vo auditorlar vo audit firmalarima lisenziya
verir. Palata yerli audit standartlarint miioyyon edir vo 2009-cu ildon baslayaraq
Beynolxalq Audit Standartlarinin (BAS) totbiq olunmasini tolob edir. Palata auditorlar
vo miigtorilor arasinda yaranmis miibahisalori hall edo bilor vo auditin keyfiyystini
yoxlayir. O, keyfiyyoti asagi olan audit yoxlamalarina goéro lisenziyani geri ¢agira
bilor vo bir ne¢o hallarda geri ¢agirmigdir. Palata lisenziya almis auditorlardan cari
tolimlordo istirak etmoyi tolob edir vo tolimlori toskil edir. Palata 2008-ci ilden
baglayaraq IFAC-in tam lzviidiir. Bazar istirak¢ilarinin Palataya garst miinasibati

2 Qanuna asason, ictimai shomiyyatli qurumlara sigorta sirkatlori, banklar, sohmlori birjada ticarat olunan digar SC-lor vo hokumot torafinden miiayyen
edilmis konkret limitlora cavab veran digor kommersiya taskilatlar1 daxildir. Tacriibads, banklar, sigorta sirkatlori ve bazi iri dovlet miisssisasinden
basqa, ictimai shamiyyatli qurumun tolablarine az nazarat olunur va bununla bagli melumathiliq asag saviyyadadir.
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qarisiqdir, bir ¢oxlar1 miisbat ray bildirib, lakin bazilori hesabt etdilor ki, o, miihasibat
ucotu va auditin keyfiyystinin artirilmasi sahasinds daha somarali ola bilardi.

2005-ci ilin SNOH-don sonra vaziyyatin yaxsilagsmasi miisahido olunsa da, sohmdarlar
vo investorlar sirket haqqinda molumatlarim oldo edilmosi ilo bagh problemlorin
olmasii bildirmoys davam edirlor. BFB emissiya prospektlori vo kicik sayda illik
hesabatlar kimi, bazi mslumatlar1 yerlosdirir vo Noqliyyat Nazirliyinin Reyestrinda,
homginin, sirkatlor iiclin osas molumatlar var. Bozi banklar vo bir nec¢o sirkotin
ictimaiyyat liclin molumatlarla internet sohifalori var.

Sirkata nazarat vo miisahida surasi va idara heyati

Azorbaycanda sirkotlorin idarsetmo strukturu iki pillolidir: miigahido surast vo idaro
heyati’. Miisahido surasi idara heyastinin foaliyystine nozarst etmolidir, idars heyati iso
sirkotin gilindalik foaliyyoti liclin mosuliyyot dasiyir. Tocrilbbado iso voziyyet
oshomiyyatli doeracads farglonir vo bazi sirketlordo miisahido surasi ¢ox az rol oynayrir,
digarlorindo iso giindolik idaroetmo mosalslorine daxil olaraq haddon artiq foal igtirak
edir. Umumiyyatlo, bir cox SC-lordo miisahido suralari asas funksiyalara, o ciimlodon,
korporativ strategiya, maliyys hesabatvermasi, risklorin idars edilmosi vo siyasoto
nozarot etmir.

Miilki macalloys asason, SC-lorin idars heyatlori sohmdarlarin {imumi yigicagi vo ya
miisahido surasi torofindon segilo bilor. Sirketlorin iki pillsli idarsetmo strukturunu
totbiq edon bir ¢ox 6lkalords yalniz miisahido suralari idars heyotini toyin edo bilorlor.
Idaro heyatinin {izvlorinin sohmdarlarm {imumi yigincag: torofindon segilmosi
miisahido surasinin rohborliyo nozarot etmok vo onlar1 mosuliyysto calb etmok
imkanini mahdudlasdirir.

Toftis komissiyalar1 sohmdarlarin iimumi yigmcagi torofindon secilir vo onlarin
tizvlori miisahido surast vo idare heyotinin iizvleri deyillor. Onlar maliyye
hesabatlarinin tosdiqindon vergi mosalolori iizro moslohotlorin  verilmosino qodor
miixtolif magsadlora xidmat edir. Bir ¢ox hallarda, gordiiklori isin audit komitasi vo ya
konar auditor torofindon goriilon isdon forqlonmosi aydin deyil. Bu ciir organlarda
Sorqi vo Markazi Avropa Olkelerinde artiq islahatlar kegirilib vo ya onlar tamamilo
logv olunub vo bozi ekspertlor do Azarbaycan iigiin bunu tovsiye etmisdir.”

Hal-hazirda Daxili Audit haqqinda Qanun miioyyon sirkatlorin audit komitslorindon
toftis komissiyalarinin gordilyli isi yerino yetirilmasini tolob edir. Anlasilmazlig:
artiraraq, banklarin macburi audit komitaleri var ve onlar sohmdar comiyyatlarin toftis
komissiyalar1 ilo oxsar funksiyalari yerino yetirir vo siforta sirkotlorinin “toftis
komissiyalar1” var vo onlar suranin audit komitasina oxsardir. Miisahido surasinin
digor komitolorindon genis istifads olunmur.

2007-ci ildo Miilki Macallodo miisahido surasinin iizvlori lcilin fidusiar vozifolor
miioyyen edilib. Homin vezifalors uygun olaraq, direktorlar vo sirkstin rohber vezifali
soxslori sirkoto qarst montiqlo vo vicdanla horokot etmolidirlor. Direktorlar hagsiz
horakatlor noticasindo sirkoto vurulmus zorors goro mosuliyyato calb oluna bilarler,

? Sohmdarlari say1 50 vo daha az olan sochmdar comiyyotlorin miisahide suralari yoxdur vo, banklar vo sigorta sirkotlori istisna olmagla, sohmdar
comiyyatlari idara heyati avazina bir direktoru sega bilarlor. Sshmdarlarin say1 100 vo ondan ¢ox olan sirkatlorin oksariyyatinde ham miisahids surasi,

hom idars heyoti var.

“Bura Carlz Kenfild vo Viisal Eynullayev, Azarbaycanin Qanunvericiliyinda Toftis komissiyalarinin lagv edilmasi vo Audit Komitasinin yaradilmasi,
Azarbaycanda Korporativ Idarsetma Icmali (sentyabr 2007) va IOIT-in Avrasiyanin Banklarinda Korporativ Idaraetma haqqinda Siyasat Sonadi (aprel

2008) daxildir.
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lakin bu giino qodor he¢ bir direktorun mosuliyyato colb olunmasi hali miisahido
olunmamisdir.’

Sigorta sirkotlorindon basqa, qanunvericilikdo miisahido suralari ilo bagli miistoqillik
tolablori mévcud deyil. Konardan investisiyalarin calb olunmasi mogsadilo korporativ
idaroetmoni tokmillosdirmok istoyon banklar vo sohmdar comiyyotlori miisahido
suralarina miistoqil tizvlori calb etdilor, lakin, bir ¢oxlar1 sikayot edir ki, Azorbaycanda
xidmot gdstormok ti¢iin biznes sahosindo yaxsi tocriibasi olan hogigoton do miistoqil
soxs tapmaq c¢otindir. Miisahido suralarinda miistoqil {izvlorin faiz pay1r holo do
asagidir. BMK teroafindon 2007-ci ilds aparilmis sorguda istirak etmis sirkotlorin 28%
miistoqilliklo bagli 6z toriflorindon istifado etmoklo miigahido suralarinda miistoqil
tizvlorin olmasina siibha bildirdilor.

Sohmdar comiyyatlori iiclin maraqlarin toqqusmasi ilo baghh az qaydalar var,
baxmayaraq ki, QKDK-nin aidiyyati soxslorlo aqdlor ilo bagli yeni qaydalart miisahido
surasinin lizvlorine samil olunur. Banklarin idars heyoti vo miisahido surasinin
iizvlorino maraqlarin toqqusmasi ilo bagli daha konkret qaydalar totbiq olunur.

BMK-nin Azorbaycanda Korporativ Idarsetmo Layihosi sirkotlor kegirilon {igiin cari
tolimlori togkil edir. Lakin, schmdar comiyyatlorin miisahido suralarinin iizvleri ii¢iin
tolimlor halo do, nisboton nadir hallarda kegirilir. Miigahido surasinin iizvlori tiglin
korporativ idaroetmo macollasi hazirlanmaqdadir va halo ki, dorc olunmayib. Banklar
liciin daha ¢ox tolimlor kegirilir. Suranin foaliyysti, homg¢inin, nadir hallarda
qiymatlondirilir.

Dovlot miiossisalorinin oksoriyyati sohmdar comiyyatlorino ¢evrilib vo onlara Miilki
Macallo totbiq olunur. Iri dovlet miiossisolorinde miihasibat ucotu vo audit iizro
beynolxalq standartlarin totbiqine baslanib vo Diinya Banki homin miiossisalora
maliyyo hesabatlarinin tokmillosdirilmosi sahasindo yardim gostorir. Bu yaxinlarda
kegirilmis diger islahatlar, o climloden ddvlst banklarina totbiq olunacaq AMB-nin
korporativ idaroetmo standartlari, direktorlar {iclin vozifolorin miisyyon edilmosi vo
aidiyyeti soxslorlo aqdlor haqqinda gaydalarin tesdiqlonmesi, vo sura tizvlori {igiin
BMK torafindon tolimlorin kegirilmasi vo moalumatliligin artirilmasi miioyyon dovlot
miiossisolorinds idaraetmonin tokmillogmasi ilo noticolonmigdir.

Lakin, dovlot miiossisolorindo daha tokmil idarsetmo, homginin, bir sira angollor va
maneoslorls iizlosir. On vacib dovlst miiossisalorinin bazilori sochmdar comiyyastlorine
cevrilmoyib vo qeyri-miioyyon hiiquqi formaya malikdir.® Bir cox dovlet miiossisolori
hals ki, dovletin birbasa vo ya dolayr malilyye yardimina arxalanir vo bozen, aydin
maliyyo mexanizmlori olmadan, miixtolif sosial vo digor qeyri-kommersiya
funksiyalarini1 yerino yetirirlor. Bir sira icra hakimiyysti orqanlar1 dévloet miilkiyyati
hiiquglarin1  osason sistemsiz sokildo hoyata kegirir. Iri dovlot miiossisolori
miinasibatde agiglama sahoesinds irslilayislor olds olunsa da, okseriyyati qeyri-soffaf
galmaqdadir. Suranin faaliyyat qaydalari, mandati vo miistaqilliyi lazimi saviyyada

® Mshkems menbaleri vo ya bazar istirak¢ilart har hansi bels hali tasdiq etmomisdir.
¢ Bura Dovlot Neft Sirkoti (ARDNS), Xozor Doniz Gomigiliyi (KASPAR) vo Baki Metropoliteni aiddir.
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tomin edilmayib va bir ¢ox dovlat miiossisolorinin miisahids suralar yoxdur.
icranin tomin edilmasi

QKDK qiymatli kagizlarin emitentlori, brokerlori vo diger pesokar bazar istirakeilari,
BFB va MDM vo biitiin 1.914 sshmdar comiyyastinin kommersiya veo qiymatli
kagizlarla bagli maosolalori tonzimloyir. QKDK-nin yeni qaydalar1 tesdiq etmok,
sikayatlori aragdirmaq, miilki iddialar irali stirmok vo corimoalar totbiq etmok, lisenziya
vermak va geri ¢cagirmagq solahiyyoatlori var. O, bu yaxinlarda, icranin tomin edilmasi
sahoasindo foaliyyato baslayib vo 2008-ci ildo investorlar torofindon verilmis 200-don
¢ox sikayati aragdirmigdir.

Lakin, onun carimalori agagidir vo on ciddi pozuntulara gérs maksimum 300 manat vo
ya 400 ABS dollar taskil edir. QKDK raqgabatli amak haqlarini 6days bilmir va faktiki
biidco vo inzibati miistaqilliys malik deyil. Biitiin sohmdar comiyyatlorine noazarot
etmok zorurati, homginin, onun mahdud resurslarin1 daha da mohdudlasdirir.

2005-ci ilin SNOH-don sonra, AMB korporativ idarsetmonin miithiim komponentine
cevrilib vo hom miivafig ganun vo qaydalarin icrasina nozarot edir, hom tolimlor
kegirir vo agahlig1 artirir. Mohkoma sistemi, hamginin, avvelki SNOH-don baslayaraq,
miihiim islahatdan kegib vo, misal ii¢lin, kommersiya iginin hollino tolob olunan vaxt
kimi foaliyyotin somoroliliyini 06lgon timumi gostoricilor ohomiyyatli doracado
yaxsilasib. Lakin, miioyyon bazar istirak¢ilari mohkomoalorin miirokkob korporativ
islori holl etmok imkanlarini giibho altina qoyur.

Tovsiyalor

Azorbaycan ciddi vo genis islahatlar hoyata kecirib vo, oksariyysti son bir neco il
arzinds hoyata kegirilmokla, kapital bazarlar1 vo korporativ idaraetms tigiin hiiquqi va
institusional ¢ercive yaradib. Lakin, kapital bazarlarinin potensialinin tam istifade
edilmosi vo miisahido surasi, idaro heystinin vo idaroetmonin pesokar soviyyoya
gotirilmosi tigiin homin islahatlarin davam etdirilmasi tolob olunur.

Yaxs1 korporativ idaroetmo sirkotlor torofindon resurslarin daha somoroli istifado
edilmesi vo isgilor, kreditorlar vo diger torof miiqabillori ilo miinasibatlarin
yaxsilagsmasini tomin edir. Bu, davamli vo uzunmiiddatli iqtisadi inkigaf {igiin tolob
olunan kapitalin colb olunmasi {i¢iin nomli vo baslica gortdir.

QKDK-nin va icramn giiclondirilmasi

OKDK-2 daha
boyiik salahiyyatlor
va resurslar
lazimdir

Qanunvericiliys QKDK-ya cinayat islorini baslamaq ve yerlords yoxlamalar aparmaq
solahiyyatlorini veron doyisikliklor edilmslidir. QKDK-nin totbiq etdiyi corimalor
homg¢inin artirilmalidir ki, hiiquq pozuntularinin qarsisinin alinmasi effekti tomin
olunsun.

Resurslarin hal-hazirda mohdud olmasina goére, QKDK icra todbirlerini “ictimai
shomiyyatli qurumlara” vo 100 vo daha ¢ox sohmdari olan iri sohmdar comiyyatlorine
yonoaltmolidir. Asagida geyd edildiyi kimi, ki¢cik schmdar comiyyatlori qapali sohmdar
comiyyotlorino vo ya mohdud mosuliyystli comiyyotloro  ¢evrilmaya
havaslondirilmolidir vo QKDK homin prosesi dostoklomolidir. Yenilogdirilmis
prioritetlora qeydiyyat vo digor agiglama tolablorinin yerine yetirilmasi vo, homg¢inin,
sohmdarlarin miidafiesinin diger elementlori daxil olmalidir.

QKDK torafindon vozifalorin daha somoarsli yerino yetirilmosi {igiin daha ¢ox vosaitin
ayrilmasi zoruridir. Zoruri sayda ixtisasli omokdaglarin saxlanmasi vo 6zal sektordan
calb olunmasi iiglin QKDK-5 is¢ilorin amok haglarini artirmaga imkan verilmolidir.
Toskilat, korporativ idaroetmo iizro tolim daxil olmaqla, omokdaslari iiglin tolimlor
toskil etmali vo potensialim1 artirmaq tii¢lin donorlar vo diger beynslxalq torof
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miiqabillori ilo c¢alismalidir. Bura, homginin, QKDK-nin idars edilmosi va
miistaqilliyini nazordon kegirocok IOSCO qiymotlondirmosi daxil olmalidir.

Azorbaycan Moarkozi Banki icranin tomin edilmesi vo maliyys taskilatlar1 vo onlarin
miisahido surasi vo idaro heyetlorinin tizvlori li¢iin tolimlorin kegirilmosi sahoasindo
soylorini davam etmolidir. O, ictimaiyysto hesabatlarin agiglanmasi teloblarinin v,
eyni zamanda korporativ idarsetms vo prudensial tolablorinin yerinos yetirilmosi daxil
olmagla, daha ¢ox bankda yaxsi tocriibonin totbiq edilmosini tomin etmoyo ¢aligmali
vo homin banklart BMK-nin Korporativ Idaroetmo Layihosi vo BYIB-don yardim
almaga hovaslondirmolidir.

Sirkatlar iizra qanunvericiliya ciddi dayisikliklorin edilmasi va girkatlar iigiin yeni qanunun qabul edilmasina

baxilmasi

Yeni
qanunvericiliklo vo
ya qanunvericiliya
doayisikliklorin
edilmasi vasitasila
miisahida surasi va
idara heyati
arasinda

vazifalorin bolgiisii
daqiqlasdirilmalidir

...sohmdar
comiyyatlorini toftis
komissiyalar
avazina audit
komitalarini
yaratmaga
havaslondirmak

Miilki Macolloys dayisikliklorin edilmasi vo ya daha yaxsi ki, sirketlor {i¢iin xiisusi
ganunun qobul edilmosi vasitosilo sohmdar comiyyatlorin  hiiquqi  bazasi
giiclondirilmali vo doaqiqlosdirilmalidir. Asagida gostorildiyi kimi, yeni bazar
istirak¢ilarinin yaradilmasi {i¢iin sorait yaradan vo miilkiyystin davamli birlogmosi
zamani investorlar1 miidafio edon kapital bazarlarmin daha genis hiiquqi islahat1 ilo
dostoklonmalidir.

Dayisikliklor edilmis Miilki Macollods vo ya yeni qanunda miisahido surasi vo idars
heyatinin vozifolorini doqiq miioyyon etmolidir. Miisahido surasina idaro heyastino
iizvlori segmok vo ovoz etmok miistosna hiiququ verilmalidir vo idars heyati, 6z
ndvbasinds, sshmdar comiyyatinin giindslik faaliyyeti ilo baglh doqiq selahiyyatlora
malik olmalidir. Miisahido surasi, homg¢inin, idars heystinin tizvlori iiclin omok
haqlarin1 tasdiq etmok vo rohbarliyin foaliyystine, korporativ strategiyaya vo maliyya
hesabatlarinin hazirlanmasi vo malumatin ictimaiyyato agiqlanmasi prosesino nozarot
izro miistosna hiiquqa malik olmalidir.

Yeni vo ya yenidon baxilmig qanunvericilikdo miisahido surasinda iizv ola bilocok iri
sohmdarlarin  vo sabiq idare heyeti {zvlerinin sayr mohdudlasdiriimalidir.
Qanunvericilik, hamg¢inin, sohmdar comiyyati torofindon miisahide surasinin
tizvlorindan ibarat audit komitalorini yaratmaq hiiququnu daqiq miioyyon etmali vo bu
ciir komitado iizvlorin oksoriyyatinin majoritar sohmdarlardan vo idars heystinin
tizvlorindon miistaqil olmasini tolob etmolidir. Bu ciir komitasi vo konar auditoru olan
sohmdar comiyyatinin taftis komissiyas1 olmamalidir.

Ictimai ohomiyyatli qurumlar, banklar vo siforta sirkotlori iiciin miivafiq
qanunvericilik miigahide surasinin miistaqil tlizvlerinden ibaret audit komitslorinin
yaradilmasini tolob etmok {igiin yenidon baxilmali vo uygunlagdiriimalidir.
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...va sohmdarlarin
miidafiasini
artirmaq

Daha kicik
sahmdar
comiyyatlorina
mtiayyan talablorin
tatbiq edilmomasi

Yeni vo ya yenidon baxilmis ganunvericilik sohmdarlarin imumi yigincagina
miisahido surasi iizvlorinin omok haqqinin tosdiq edilmesi iizro miistosna hiiquq
vermali vo QKDK-nin aidiyyati soxslorls aqdlor haqqinda qaydalarina ve banklar iigiin
miivafiq toloblors uygun olan maraqlarin toqqusmasti iizro prosedurlart daxil etmolidir.
Sohmdarlarin sochmdar comiyyati yeni sohmlori buraxanda sshmlori ilk novbads almaq
imkanini veron {stiinlilk hiiquqlar1 olmalidir vo yeni sshmlorin emissiyasinin tosdiqi
sohmdarlarin imumi yigincaginin miistosna hiiququ olmalidir ve idars heystina havala
edilmomolidir.

Sohmdarlarm {imumi yigmcaqda istirak etmok vo suallar vermok hiiqugi yeni
ganunvericilikdo doqiq miioyyon edilmoli vo homin hiiququn pozulmasina gors
miivafiq coerimalar totbiq olunmalidir. Yeni va ya yeni baxilmis qanunvericilikde avaz
edon soxslorin calb olunmasi asanlasdirilmali vo etibarnamo verilmoayon hallarda avoz
edon soxslordon sohmdar torofindon verilmis yazili gostorisloro omal edilmasi tolob
olunmalidir.

Yeni qanun vo ya yenidon baxilmis Miilki Macollods, homginin, gapali sshmdar
comiyyatlorine ¢evrilon sirkatlors qarsi daha ciddi tolablor irali siiriilmali vo sohmlorini
sirkoto vo ya nozarat edon sohmdara odalstli qiymatle satan schmdarlara razilagmamaq
imkan1 verilmolidir. Asagida gostorildiyi kimi, “cixarma hiiquqi” ilo bagh
miiddoealarin digar novleri hamginin nazordon kegirilmolidir.

Icranin somoraliliyini artirmaq vo mosraflori azaltmaq mogsadile, miioyyan toloblor, o
climlodon, audit yoxlamasi aparilmis maliyys hesabatlarini derc etmok tolobi daha
kigik SC-lars totbiq edilmomslidir. Vaxt 6tdiikcos, biitiin gapalt SC-lor homin tolobdon
azad edilmali, lakin yalniz, yuxarida gostorildiyi kimi, onlarin sehmdarlar1 sshmlori
sata bildikden sonra. Alternativ olaraq, daha kicik SC-lor mohdud masuliyystli
comiyyatlora ¢evrilorak qapali SC-lor tadricon logv edilos bilor.

Korporativ idaraetma macallasinin qabul edilmasi va korporativ idaraetma haqqinda biliklarin artirilmasi

Moacalla praktiki
rohbarliyi tamin
etmali va banklar
tictin cari talablor
asasinda
qurulmalidr

Korporativ
idaraetmanin
vacibliyi haqqinda
agahligin
artirllmast

Miisahids surasi va
idara heyati iizviari
tictin tolim
imkanlarinin
artirilmast

Banklar iigiin movcud qaydalara vo I8IT-in Korporativ Idarsetmo Prinsiplorina
osaslanan Korporativ Idaroetmo Mocallosi qobul olunmalidir. Macoalls, miisahido
surasinin vozifo vo funksiyalarini otrafli miisyyan etmsli, biitiin sohmdarlarin eyni
hiiquglara malik olmasmi vurgulamali vo sohmdarlarin imumi yigincagi ilo bagh
tolimat vermaoli, agiqlamalarin artirilmasini hoaveslondirmoli vo riskin idaro edilmaosi
tizro somarali siyasatin qobul edilmosine gotirmalidir. Macollo ilo bagh tdvsiyelerin
daha otrafli siyahisi hazirki b6lmonin sonunda verilir.

Macoallonin hazirlanmast ve dorc olunmasi yaxsi korporativ idarsetmonin vacibliyi
haqqinda agahligin artirilmasi {igiin boylik imkanlar verir. Macallo, Azarbaycanda
miixtolif torof miigabillori ilo moslohotlogsmoklo hazirlanmalidir. Qlobal Korporativ
Idaroetmo Forumunun “Qabagqcil Tacriibs Macallolarinin Hazirlanmas1” modeli bu ciir
moaslohatlogsmo prosesi iiclin yaxst modeldir. BMK-nin Azorbaycanda Korporativ
Idaroetmo Layihosi (AKIL) vo Qlobal Korporativ idareetmo Forumu mocallonin
hazirlanmasmi vo, KiV-lor iiciin korporativ idaroetmo ilo bagli seminarlarin
kecirilmasi kimi, onunla bagli islori destoklomak ii¢iin ciddi mévqeys malikdirlor.

Miisahido suras1 vo idars heyeti iizvlorinin miistoqilliyinin vo obyektivliyinin
artirilmast sura vo heyat lizvlori vo sirkotlor iiglin genislondirilmis tolimlorin
kegirilmasini tolob edocok. BMK-nin AKIL layihasi vo Qlobal Korporativ idareetmo
Forumu miisahido surasi vo idaro heyoti lizvlori iiglin tolimlorin dostoklonmaosindo
miihiim rol oynaya bilorlor. Olko daxilindo korporativ idarsetmo  institutunun
yaradilmasi nozordon kegirilmoalidir. Forum torofindon “Direktorlarin Tolimi {izro
Toskilatlarin  Quruculugu” ilo bagli hazirlanmis alotlor dosti bu ciir institutun
yaradilmasi sahasindos faydali malumatlar toqdim edir.
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Aciglamalari tokmillagdirmaya davam etmak

MHBS-larin icrast
sahasinda saylori
artirmaq

Ac¢iglama
toloblorini daha
sort icra etmak

Son sahibliyin
agiglanmast talobi

Moalumatin
ictimaiyyato
agiglanmast

Auditorlarin
miistaqilliyinin
artirtlmasi

Ictimai ohomiyyatli qurumlarda va xarici investisiyalar qoyulmus digor banklar vo SC-
lordo MBHS-larin tatbiqi {izrs cari soylor davam etmoli vo miihasibat ugotunun timumi
keyfiyyatinin qaldirilmasi {igiin artirilmalidir. Bura daha otrafl1 tolimlorin kegirilmasi
vo molumatlandirma vo sirkotlorin statinda ixtisasli miihasiblorin olmasinin tomin
edilmasini tolob edocok.

Bu miihasibat ugotu vo audit sahasindo daha ciddi nozarati tolob edocok. QKDK SC-
lorin, xiisusilo 100 vo daha ¢ox sohmdari olan agiq sshmdar cemiyyatlorinin
geydiyyat tolablorine amal etmosi va illik hesabatlar1 dorc etmosinin tomin edilmosi
sahasindo soylorini davam etmolidir. O, hamginin, ictimai shomiyyat qurumu torifine
cavab veran SC-lorin hesabatlarinin se¢imli asasda nozordon kegirilmosi programini
baglamalidir.

Auditorlar Palatasi, homg¢inin, keyfiyystin tomin edilmosindo daha faal rol oynamali
vo audit standartlarina amal olunmasinn yoxlanmasi sahasinds saylorini artirmalidir.
O, yerli firmalar vo, eyni zamanda iri beynoalxalq auditorlarin affilis edilmis toskilatlar
torofindon yiiksok keyfiyyatli audit yoxlamalarmin aparilmasinin tomin edilmasi
istiqgamotindo foaliyyot gostormalidir.

Daha sort icranin tomin edilmasina sirkstlor tarafinden sahibliyin agiqlanmasi ile bagl
cari tolablor daxil olmalidir. Bu iki hiiquqi doyisikliklo destoklonmalidir:

e Birbasa vo nozarot sahibliyinin agiqlanmasini tolob etmok vo homin
konsepsiyalar1 ganunvericilikdo miisyyan etmok;

e 10% sahiblik limitini kegmis fordi sohmdarlardan birbasa vo nozarot
sahibliyinin agiglanmasini tolob etmok.

Homginin, tokmillogdirilmis icra, yeni mocallo vo hiiquqi doyisikliklor noticesindo
daha c¢ox sirkoat Ozlori barssindo molumatlar1 ictimaiyyato agiqlamalidir. Daha iri
sohmdar comiyyatlori vo banklar hesabatlarini internet sohifalorindo dorc etmali va,
onlarm BFB-nin internet sohifasinds yerlogdirilmosine imkan yaratmalidir.

Sirkatlor, homginin, ganunvericiliyin toloblorine uygun olaraq ciddi faktlar haqqinda
hesabat vermolidir vo gaydalarda homin molumatlarin, misal ii¢iin BFB-nin vo ya
QKDK-nin internet saytinda yerlosdirilmasi vasitesile ictimaiyyato taqdim edilmosini
talob etmolidir.

Qanunvericilikdo  auditorlarin = miistoqilliyi  ilo  bagli  modvcud  tolablor
giiclondirilmolidir. Miilki Macollodon ¢ixarilmig miiddoalar borpa olunmalidir (vo ya
sirkotlor haqqinda yeni qanuna daxil edilmalidir) vo sohmdarlarin {imumi yigincagina
auditorlar1 se¢cmok hiiququ verilmoli vo onlarin soshmdarlar vo sirket garsisinda
cavabdeh olmasi tosdiq olunmalidir.

Aglabatan miiddot sonra, misal {i¢iin hor 5 ildon bir audit partnyorunun doyigsmasi
tolob edilmolidir vo audit firmasi torsfindon goriilmiis miixtalif vo biitiin xidmatlorin
haqqi sehmdarlarin imumi yigicagima vo illik hesabatda acgiglanmalidir. Golacokds,
audit firmas1 torofindon auditlo bagli olmayan islorin goriilmesine olava
mohdudiyyatlor qoyulmalidir.
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Signalgilarin
miidafio edilmasi

2006-ct ilin Audit
va Miihasibat

Ucotu sahasinds
SNOH-in icrasi

Hom sirkot soviyyasindo, hom do milli gqanunvericilikdo ganuni narahatliq doguran
masalalori miisahido surasina, vo ya, mogsadomiivafiq hallarda, tonzimloyici organa vo
motbuata catdiran iscilorin miidafiosi istiqgamotindo soylor goriilmalidir. Iscilorden
narahatliq doguran ciddi masololor haqqinda molumatin alinmasi audit komitasinin
osas vazifasi olmalidir.

2006-c1 ilin Miihasibat Ugotu va Audit sahasinde SNOH soffafligin ve agiqlamalarin
artirilmasi ilo bagl tovsiyslor vermisdir vo QKDK, Palata vo digor dovlat organlar
homin tdvsiyeleri yerins yetirmoyo davam etmalidir.

Kapital bazarlarinin ¢argivasinin genislondirilmasi

Bazar
infrastrukturunu
modernlaosdirmak
va korporativ
idaraetmoani ahato
edon yeni listing
qaydalarimin
nazardan
kecirilmasi

Bazarin
konsolidasiyasina
sorait yaratmaq

Institusional
investorlar iiciin
hiiquqi bazanin
yaradilmasi

Investorlarin tam miidafiosi kapital bazarlar1 infrastrukturunun ohomiyyatli doracado
tokmillesdirilmesi vo hiiquqi bazanin genislondirilmoesini tolob edacok. QKDK va
BFB-nin hazirki sahods cari togabbiislori tizra is iralilomalidir vo asagidakilarin tomin
edilmasina cohd edilmolidir:

e Hesablasmanm OOC (6donis asasinda catdirilma) sistemina kegmosi vo t+3 va
ya daha cald olmast;

e Birjada ticarotin mosroflori birjadankonar ticarotlo miiqayisodo rogabatlidir;

e Listing qaydalar1 aydindir vo aparici banklar vo SC-lorin listingina olverisli
sorait yaradir.

Homin doyigikliklori dostoklomok {igiin QKDK bazardankonar ticaroto olavo
mohdudiyyatlorin qoyulmasint vo BFB-nin idaro edilmosini, habelo MDM-in
tokmillesdirilmasi vo onun BFB-da rolunun artirilmasi yollarmi nazorden kegirmalidir.

BFB vo QKDK homginin iki pillali listing rejiminin totbiq edilmesi haqqinda
diistinmolidir. Asag1 pillade iimumi agiqlama vo diger toloblor olacaq, daha yiiksok
pillo iso daha sort korporativ idarsetmoni se¢gmok istoyon sirkotlor iiglin nozordo
tutulacaq. Bu, daha ciddi islahatlar aparmaq sirkotlor iiciin bunu investorlara
bildirmays imkan veracak, bu da, digor 6lkolorin tacriibasine asaslanaraq, sshmlorin
giymetlorinin va kapitala ¢ixisin artirilmasina zomin yaradacagq.

Ozollosdirma noticesinda yaranmus kigik schmdar comiyyaetlori vo kicik sohmdarlarin
iri migdarin1 nazors alaraq, sahibliyin konsolidasiyasi galocokds bazarin inkisafinin
tobii hissasi olacaq. Daha uzun miiddet perspektivinds, sahibliyin deyismesi haqqinda
ganun gobul edilmolidir, hans1 ki, nazarstdo doyisikliklorin edilmasi zamani homin
oqdlerin soffafliginin artirilmasi vasitosilo sohmdarlart miidafio edocok va sirkoto
nozarati aldo etmok istoyanlordon biitiin sohmdarlara adalstli gqiymaot toklif olunmagla
aciq tenderlorin kegirilmosini tolob edocok. Sohmlorin 90% vo ya 95%-don ¢oxunu
saxlayan sohmdardan odalotli qiymotlo digor sohmdarlardan sohmlori almaga hiiquq
veran va ya tolob edon qaydalar hamginin nozardon kegirilmalidir.

Olavo olaraq, foaliyyot gostormoyon SC-lor vo digor qurumlar Reyestrdon
¢ixartlmalidir.

Bazarin uzun miiddotdo inkisafi institusional investorlarin rolunun artirilmasini,
habelo homin investorlar vo digor pesokar istirakcilar iigiin daha somorsli hiiquqi
bazani tolob edocok. Homin baza investorlarin vo fondlarin idars edilmosini shato
etmoli, benefisiarlara osas miidafioni toklif etmoli vo fondlar, brokerlor vo digor
toroflorin istiraki ilo maraqlarin togqusmasi hallarini mohdudlasdirmaga ¢alismalidir.
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Korporativ idarsetms Macollasi: Otrafli Tévsiyalor

Korporativ idarsetmo macallosi biitiin ictimai shomiyyatli qurumlara, habelo 100 vo daha ¢ox sohmdar1 olan
sohmdar comiyyatlorine samil olunmalidir. Homin sirkatlorin miisahide suralarindan sohmdarlara bu ciir
macalloys omal olunma haqqinda hesabat verilmasi tolob olunmalidir.

e Miisahido surasmin vazifs va funksiyalari homin macallonin vacib hissasidir. Macalla:
o Miisahide suras {iglin miistaqillik toleblorini miioyyen etmali.

o Suranin strateji istiqamotlondirmonin vo idaroetmo nazarstinin tomin edilmasindo rolu ilo bagh
tolimat vermali

Suranin se¢ilmosi vo iclaslarin kecirilmosi prosedurlari
Sura lizvlerinin say1 va xarakteristikasi haqqinda meslohat vermali

Sura tlizvlorinin vazifalorine asaslanmali va biitiin sohmdarlara eyni yanasilmasi, fidusiar qaygi
va sadiqlik ve sohmdarlarin qanuni maraqlarinin nazers alinmasi 6hdsliyini ohato etmali

o Suraiizvlaring tolimlorin kegirilmasi va onlarin qiymatlondirilmasini hovaslondirmali
o Macalloyo riayot etmo haqqinda miisahids surasi torofindon hesabat verilmasini tolob etmoli
o Suranin samarali strukturu va bacariqlarimi sortlondirmalidir

e Mocallos biitiin sohmdarlarin hiiquglarinin barabarliyini tomin etmalidir. Bu moagsadls, macalla:

o Biitliin schmdarlarin imumi y1gincaqda istirak etmok hiiququnu vurgulamali vo imumi
yigincagin kecirilmosi haqqinda bildirisin verilmasi ilo bagli tolablori miioyyen etmali

o Sirkatlors proporsional tomsilgiliye vo kumulyativ sasvermayas icazo vermayo maslohat gormali

Biitiin sura {izvlorini va konar auditorun niimayondosini schmdarlarin imumi y1gincaginda
igtirak etmoyo hovaslondirmali

o Sirketlors sohmdarlarim tosdiqini tolob edon oqdlorin doyarlondirilmasi ve toqdim edilmaesi ilo
bagli maslohot vermoli

o Etika macallslarinin gabul edilmosini vo signalgilarla bagli siyasotin qobul edilmosini ciddi
tovsiyo etmoli
e Mocaollo agiglamalarin artirilmasi {igiin asas alot ola bilor. Macalla:

o Sirkatlorden sirkstin internet sohifasindo vo ya diger yerds dorc edilmali illik hesabatlarin
hazirlanmasini talab etmak

o Iri sirkatlordon MHBS-larin (daha kicik firmalar iiciin MMUS-lar tolob edilmalidir) vo onlarin
auditorlarindan BAS-1n totbiq edilmasini tolab etmak.

o Sirkatlori faktiki miilkiyyat kimi biitiin qeyri-maliyys maddslorini, biitiin shomiyyatli hadisalori
aciglamaga hovaslondirmali vo aidiyyati soxslorlo agdlorin agiqlanmasi zoruratini
vurgulamalidir

e Macolls riskin idars edilmasi {izra samarali prosedurlarin gobul edilmasini havaslondirmalidir. Macalls

o Somarali daxili nazaratin yaradilmasini havaslondirmali

o Daxili audit departamenti ilo bagli malumat vermoli vo onun miisahids surasinin audit
komitasina hesabat vermasini talob etmali

o Sirketlors sirkstin imumi maliyys durumuna obyektiv qiymot veracok niifuzlu konar auditoru
colb etmayo maslohat gérmali

o Audit komitasi ilo bagl slave istigamotlondirma vermak vo onun maliyys sahasinds bilik vo
tocriibasi olan miistoqil iizvlordon ibarat olmasini hovaslondirmalidir.
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Osas tovsiyalarin xulasasi

Tovsiya

Tovsiyanin yerina yetirilmasi

Prioritet / status

QKDK-nin ve icranin giiclandirilmasi

QKDK-nin salahiyyatlerini va cerimalari artirmaq Miivafiq ganunvericiliya dayisikliklarin edilmasi Darhal

QKDK terafinden édanilan amak haglarini ve ona Mivafig ganunvericiliys dayisikliklerin edilmasi / | Orta middatli

ayrilan resurslari artirmaq Donor yardimi

Daha ¢ox bankda idaraetmanin takmillesdiriimasi AMB-nin cari sayleri Orta middatli

Sirkatlarla bagli ganunvericiliyin tekmillagdirilmasi

Musahida surasi ve idare heyatinin salahiyystleri va | Sirkatler haqqginda yeni ganun ve ya Miilki Orta middatli

vazifalarinin daqiglasdiriimasi Macallays dayisikliklerin edilmasi

Toftis komissiyasinin audit komitesi ile avez Sirkatler haqqinda yeni gqanun va ya Milki Orta middatli

edilmasi Macallays dayisikliklarin edilmasi

Sahmdarlarin salahiyyatlerinin deqiglesdirilasi Sirkatler haqqginda yeni ganun va ya Muilki Orta middatli
Macallaya dayisikliklarin edilmasi

Sahmdarlarin imumi yigincaqda istiraki Sirkatlar haqqinda yeni gqanun va ya Milki Orta middatli

haquglarinin giclandirilmasi Macallays dayisikliklerin edilmasi

Sirkatin gapall sehmdar cemiyyatine ve ya mahdud | Sirkatler hagqinda yeni qanun va ya Milki Orta middatli

masuliyyatli camiyyata ¢evrilmasinde midafie

Macallaya dayisikliklerin edilmasi

Kigik misssisaler iglin daha asan gaydalar

Sirkatler haqqginda yeni ganun va ya Muilki
Macallaya dayisikliklarin edilmasi

Uzun middatli

Korporativ idaraetma macallasinin qgabul edilmasi va malumatliigin artiriimasi

Ki macallesinin basa gatdiriimasi Genis maslahatlesma / Donor yardimi Derhal

Ki haqginda melumatlihgin artiriimasi Donor yardimi Orta middatli

Musahida surasi ve idars heyati Uzvlari Ggln Cari sayler / Donor yardimi Orta middatli

talimlarin artirimasi

Yerli Ki institutunun yaradilmasi Donor yardimi Uzun midatli

Aciqlamalarin takmillegdirilmesi istigqamatinds faaliyyatin davam etdirilmasi

MHBS-larin icrasinin suratlandiriimasi Cari sayler / Donor yardimi Darhal

icranin artiriimasi QKDK vs Palata Darhal

Korporativ nazaret tzra agiglamalarin artiriimasi Muvafiq ganunvericiliys dayisikliklorin edilmasi Orta muddatli
Sahibliyin dayismasi hagqinda yeni ganun

Auditorlarla maraglarin togqusmasi hallarini Miuivafiq ganunvericiliya dayisikliklarin edilmasi Orta middatli

mahdudlasdirmaq

informasiyanin onlayn yayilmasinin artiriimasi Yeni Macallse / Yeni ganunvericilik Orta muddatli

Signalgilarin formal muidafissi

Yeni Macalla / Signalgilar hagqinda yeni ganun

Uzun muddatli

Kapital bazarlar iigiin ¢gargivanin genislandirilmasi

Yeni listing rejimi

Cari sayler / Donor yardimi

Darhal

Yeni bazar infrastrukturu

Cari sayler / Donor yardimi

Orta middatli

Bazarlarin cemlagmasina saraitin yaradilmasi

Sahibliyin deyismasi hagginda yeni ganun

Uzun middatli

institusional investorlar ticiin hiiqugi baza

investorlar hagginda yeni qanun

Uzun muddatli
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2005-ci ilin Korporativ idareetma lizra SNOH-dan sonra iraliloyislarin
xulasasi

Azerbaycan iizre ilk Korporativ idareetme SNOH-i 2004-cii ilde kegirilonden sonra, Azerbaycan korporativ idareetmo
gorgivasinin  tekmillegdiriimasi ile naticalenan bir sira hiiqugi ve tenzimlama dayisikliklarini hayata kegirib. Hamin
dayisikliklerin xilasasi asagida verilir.

HUQuUQI DaYISIKLIKLOR
2007 Sigorta Faaliyyati hagqinda Qanun

Butln sigorta sirkatlarinin agiq sshmdar camiyyatleri olmasini talab edir

Sigorta sirkatlarinden hem direktorlar surasi, ham idara heystinin yaradilmasini (banklara oxsar olaraq) teleb etmk
Sigorta sirkatinin miisahide suralarinda teftis komissiyalarinin yaradilmasini talab edir

Direktorlar surasi va idars heyatindan va diger asas raehbar amakdaslardan Maliyyse Nazirliyi terefindan kegirilan
attestasiyadan kegmasini teleb edir

Direktorlar Surasinda an azi bir mistaqil Gzvin olmasini teleb edir

Olaqgali saxslarin aqdlarini va onlarin tasdiqi prosesini miiayyan edir

2007 Daxili Audit haqqinda Qanun

o Sirketlorden Beynaslxalq Auditorlar institutu terefinden miieyyen edilmis gabaqcil beynalxalg tecriibays uygun olan
daxili audit funksiyasinin yaradilmasini talab edir.
e Buitun ictimai shamiyyatli qurumlarda audit komitelerinin yaradilmasini teleb edir.

2008 Miilki Macallaya Direktorlarin Fidusiar Vazifalari ila bagh Dayisikliklar
e Miusahids surasi ve idare heysatinin Gzvleri Ggln fidusiar vazifeleri miayyen edir
e Miusahide surasinin tzvlerinin sirkete haqsiz harakatler naticasinda vurulmus zarare gére masuliyyasts calb oluna
bilmasini misayyan edir

QIYMOTLI KAGIZLAR UZR® DOVLOT KOMITSSININ QAYDALARINDA DYIiSIKLIKLOR
2008 QKDK-nin Maraqli saxslarle aqdlarin baglanmasi ve agiglanmasi haqqinda gaydalar

Olagali sexslari ve qaydalarin samil olundugu sirkat névlerini misyyan edir
Olagsli sexslarden aqdda maragdin tebisti ve hacmi haqginda miisahide surasinin derhal xabardar edilmasini taleb
edir

e Olagsli saxslerle aqdin dayarinin sirkatin aktivlarinin 5%-dan yuxari olmasi halda onun sehmdarlarin imumi
yidincagi terafinden tesdiq olunmasini talab edir

o Sirkatlerden dayari sirkatin aktiviarinin 5%-dan yuxari olan aqdler hagginda malumatlarin aqdin baglanmasindan
bes is glinu arzinde matbuatda ve sirkatin resmi internet sshifasinds agiglanmasini taleb edir

e ©qdin prosedur talebleri pozmagla baglanmasi naticesinde sirketa vurulmus zarere gore salaqgali saxslarin
masuliyyata calb oluna bilmasini telab edir.
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I9iT-in Korporativ idareetma Prinsiplarinin yerina yetirilmasinin xiilasasi

Olkalor Yerina yetirilib 9sasan yerina Qisman / asasan yerina Yerina
yetirilib yetirilmoayib yetirilmayib
Azarbaycan (2009)* 0 2 21 9
Azarbaycan (2005) 0 0 25 7
Ermanistan (2005) 1 1 29 1
Bosniya va Herzeqovina (2006) 0 4 28 0
Bolqaristan (2008)* 3 13 15 1
Xorvatiya (2008)* 2 10 19 1
Makedoniya (2005) 0 9 22 1
Polsa (2005) 7 12 12 1
Ukrayna (2006) 0 1 28 3
AMa regionu iizra orta hesabla ECA (05-09) 1.4 5.8 22.2 2.6
*hazirki SNOH-da reytiglar mliigayise magsadila 2008-ci ilden avval istifade edilmis formata gevrilmisdir.
Prinsip | Tvyy [ avy |avy | vy | AD
I. SOMORALI KORPORATIV IDARSETM® GCORGiVESi UGUN BAZANIN TOMIN EDILMaSI
1A Umumi korporativ idareetma gargivasi X
1B Hiquaqi ¢argiva icra olunan / saffafdir X
IC Tanzimlama vazifslarinin dagiq bolgisl X
1D Tenzimlama organi, duzglnluik, resurslar X
Il. SSHMDARLARIN HUQUQLARI VO 8SAS SAHIBLIK FUNKSIYALARI
1A Sahmdarlarin asas hiquglari
A1 Sahibliyin geydiyyata alinmasinin etibarli metodlari X
1A 2 Sahmlarin kégurilmasi va ya étlrilmasi X
1A 3 Sirkatle baglh aidiyysti ve mihiim malumatlarin alinmasi X
1A 4 Sahmdarlarin Gmumi yigincaginda istirak ve sasverma X
IIA 5 Musahids surasi Gizvlerinin segilmasi ve vazifeden azad edilmasi X
1A 6 Sirkatin manfaatlerinds pay X
1B Fundamental gararlarin verilmasinda istirak etmak hiiququ
B 1 Nizamnamaya dayisiklikler X
1B 2 Blave sahmlarin tesdiqi X
1B 3 Xususi aqdler, o cimledan sirkatin iri aktivlerinin satilmasi X
1IC Sahmdarlarin Gmumi yigincagla bagl hiquglari
IIC 1 Umumi yigincaqda yeterli malumatlarin vaxtinda alinmasi X
IIC 2 Umumi yigincagda miisahids surasina sual vermak imkani X
IIC 3 idareetma ils bagl gerarlarin verilmasinde sshmdarlarin ssmerali igtirak etmasi X
IIC 4 Yigincagda sexsan va giyabi sas vermak imkani X
11D Qeyri-proporsional nazarstls bagl agiglama X
lE Noazarat mexanizmi iglaya bilir
lIE1 Korporativ nazarastin alde edilmasini tanzimlayan qaydalarin saffafligi ve adalatliliyi X
lIE 2 Sahibliyin deyismasina qarsi alatlar X
1IF Sahiblik htiquglarinin icrasi destaklenir
IIF 1 institusional investorlar tersfinden korporativ idarsetms ve sesverms siyasatlerinin X
aciglanmasi
IIE 2 institusional investorlar terefinden maraglarin togqusmasinin idare edilmesinin X
agiglanmasi
G Sahmdarlara bir biri ile maslehatlesmak hiiququ verilir X
lll. SSHMDARLARA 9DALSTLI YANASMA
1A Butiun sehmdarlara adalstli yanasiimalidir
1A 1 Sahm kateqoriyalari daxilinda ve arasinda adalstlilik ve hiiquglarin agiglanmasi X
Minoritar sshmdarlarin nazarst payini saxlayan sshmdarlar tersfinden hiiquglarinin
A 2 e T ; P ) X
pozulmasindan mudafiasi; minoritar sshmdarlara kompensasiyalarin 6danilmasi
sentyabr 2009
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Prinsip TYY | @YY | QYY YY AD
1A 3 Faktiki sahiblarin gostarisi esasinda gayyumlarin sesvermasi X
A 4 Serhadlararasi sasverma ile bagli manealar aradan qaldiriimalidir X
A5 Umumi yigincaqda biitiin sshmdarlara adalstli yanasma X
1B insayderlerin algi-satqi eqdlerine qadaga qoyulmasi X
nc Musahida surasi va idara heyati /rehbar emakdaslar maraglarini agiglamali X
IV. TORSF MUQABILLORININ KORPORATIV IDARSETM8D® ROLU
IVA Taraf migabillerinin hiiquglar yerina yetirilir X
VB Hulquglarin pozulmasina gére kompensasiyalarin 6denilmasi X
IVC Samaraliliyin artirlmasi mexanizmlari X
IVD informasiyaya cixis X
IVE Signalgilarin midafissi X
IVF Kreditor hiiquglari ile baglh ganunvericilik ve onun icrasi X
V. ACIQLAMA V® $9FFAFLIQ
VA Aciglama standartlari
VA1 Sirkatin maliyye ve amaliyyat naticalari X
VA2 Sirkatin magsadleri X
VA 3 Majoritar sehmlar va sesverma huquglari X
VA 4 M9§ahida surasi vo id_ara heyatinin Gzvleri ve esas roehber emekdaslar X
mukafatlandiriimasi siyasati
VA5 Maraql saxslarin aqdleri X
VA6 Prognozlagdirila bilan risk amilleri X
VA7 Isgiler ve digar tersf miigabillerins aid mesalsler X
VA8 idareetma struktur ve siyasati X
VB Muihasibat ugotu ve audit standartlari X
VC Mustaqil audit yoxlamalarinin har il kegirilmasi X
VD Kanar auditorlarin hesabathhidi temin edilmalidir X
VE Maelumatin adalstli ve vaxtinda yayiimasi X
VF Maraglarin togqqusmasi hallarinin aragdiriimasi X
V1. SURANIN VOZIFSLaRI
VIA Vicdanla ve gaygi ile haraket etmak X
VIB Butlin sehmdarlara adalatli yanasmaq X
VIC Yiksak axlaq standartlarina riayat etmak X
VID Sura miayyan asas funksiyalari yerina yetirilmalidir
VID 1 Sura Umumi korporativ strategiyaya ve asas gararlarin verilmasina nazarat edir X
VID 2 Sirkatin idaraetma tacrlibasinin semaraliliyinin monitoringi X
VID 3 Osas icragl r.ehber amakdaslarin segilmasi, amak haglarinin édanilmasi, monitoringi, X
avoaz edilmesi
VID 4 Vazifali saxslarin va sura lizvlerinin amak haglarinin uygunlasdiriimasi X
VID 5 Sura Uzvlerinin tayin edilmasi / segilmasi prosesinin saffafligi X
VID 6 insayderlor arasinda maragqlarin toqqusmasina nezarst X
VID 7 Muhasibat ugotu ve maliyys hesabatlar sistemins nazarst X
VID 8 Agiglama ve kommunikasiya prosesina nazarat X
VIE Obyektiv mihakimanin tatbiq edilmasi
VIE 1 Mustaqil mihakima X
VIE 2 Suranin komitaleri ile badl aydin ve saffaf qaydalar X
VIE 3 Suranin va idara heystinin 6z vazifelerina sadiqliyi X
VIF Malumatlara ¢ixis X

Qeyd: TYY=Tam yerins yetirilir; ©YY=08sasan yerina yetirilir; QYYI=Qisman yerina yetirilir; YY=yerina yetirilmir; AD=aid deyil
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KORPORATIIV IDARSETMS HAQQINDA UMUMi MBLUMAT
KAPITAL BAZARLARI

Azarbaycanin kapital bazari inkisafin erken marhalasindadir. Baki Fond Birjasinda (BFB) sahmleri ticarat olunan sirkatler
yoxdur. Sahmdarlarin sayr 100-cen ¢ox olan 234 sirkatin sehmleri kotirovka veraqesine daxildir ve ganuna asasan fond
birjasinda alinib-satila biler.” Oqdlarin aksariyysti birjadankanar bazarda ve asasan notariuslar terafinden tesdiq olunan
alqi-satqr mugavilalerin baglanmasi vasitssile hayata kegirilir. BFB-a uydun olaraq, 2008-ci ilde birjanin tarixinds ilk olaraq
bijrada baglanmis aqdlerin say! birjadankenar baglanmis aqdlari étmisdir. Algi-satqi faalligi hale de asagi olsa da, o, ilda
50-100 aqd baglanan 2001-2002-ci illerle migayisede shamiyyatli deraceds artmigdir. BFB-da 2008-ci ilde imumi ddvriyys
10 milyard tegkil etmigdir, bu da avvalki ilin gdstaricisinden iki dafe artiqdir. Regami 2004-ci ilds 113 milyon dollar teskil
eden ticaratin hacmi ile mugayisa etmak olar. 2009-cu ilin birinci riblinds, BFB-de baglanan butlin aqgdlarin 94% ddévlet
giymatli kagizlarinin payina diismusdir. Seshmleri ticarat olunan sirkatlarin olmamasini, dévriyyanin asagi olmasi va iri va
geyri-soffaf birjadankanar ticarsti nezers alaraq, BFB Uglin bazarin kapitallasmasi reqgamleri asasan manasizdir. 2009-cu
ilin aprel ayindan baslayaraq dogquz sirkatin istigrazlari ticarat olunurdu. Lisenziya asasinda faaliyyat gdstaran 12 broker /
diler var.

Bir ¢ox sirkatin sehmleri mitamadi asasda ticarat olunmur. BMK tersfinden 2007-ci ilde aparilmis sorguda istirak etmis
sirkatlerin yalniz yeddisi (7%) sahmlerin ticaret olunmasini bildirmisdir. Ovvalki ilde, sorguda istirak etmis alli yedi sirkatin
sehmleri (57%) tekrar bazarda tedavilds olmayib ve otuz alti (36%) respondent onlarin sirkatlarinin sshmlerinin tekrar
bazarda ticarat olmasi hagqinda malumatlh deyildi.

SAHIBLIK GORGivasi

SC-lerin eksariyyati iscilerin 15% hacminde istiraki ile 6zsllesdirme naticasinde yaradiimigdir. Ozellesdirmadan sonra,
sahibliyin camlasmasi tadricen artib, ¢linki maliyys ¢atinliklarini ¢eken isgilar 6zallagdirma paylarini bazarin va likvidliyin
catismazlii sababindan nazarst eden sshmdarlara siini azaldiimis giymatlerle satmisdir. ©sas sahiblerin yerli biznes
liderleri va, hamginin, bir nega institusional investordan ibarat olmalidir. Dovlat iri sahib olaraq qalir. Portfel investisiyalari
sahasinda ve bank sektorunda xarici sexslarin sahibliyi ilo bagh mahdudiyyatler bu yaxinlarda aradan qaldiriimisdir.

Sahibliyin cemlesmasi 2007-ci ilde BMK tarafinden apariimis sorguda tesdiq olunmusdur. Sorguda istirak etmis sirkatloerin
sokson birinde (81%), bir sshmdar nazarst payina malik idi. Daha konkret olaraq, alli alti sirketde (56%) tek sehmdar
sehmlarin 66.7%-dan artiq payina malik idi ve iyirmi besinda (25%) tek sehmdar sirkatin 50.0%-66.7% sahmlarina malik idi.

Umumiyystls, nazaret pay! bir sshmdara maxsus olmayan bir negs sirketds kicik sayda sehmdarlar sirkstin nazarst payina
malik idi. Sorguda istirak etmis sirkatlerin akseriyyatinde (76%) minoritar (seshmlarin 2% ve daha kigik payina sahil olan)
sahmdarlar var idi. Sorgunun se¢gmasinda yiiksak daracada cemlasmis sahibliyin bir istisna hali var idi. Hamin sirkatds,
butlin sshmdarlar sshmlerin 2.0% ve ya daha asagi payina malik idi.

Azarbaycanda 2007-cii ilde kegirilmis korporativ idareetma sorgusundas, hamgcinin, sorguda istirak etmis sirkatlorde
sahibliyin idareetmadan az ayrilmasi miayyan edilib. Sorduda istirak etmis butiin sirkatlorde idara heyati vo misahida
surasinin Uzvleri cemi sshmlarin 55%-na malik idi. Sorguda istirak etmis bir cox sirkatde, majoritar sshmdarlar, hamginin,
idaraetmada (36%) ve misahida surasinin Uzvlari (31%) gisminda istirak etmisdir. Xarici investorlar sorguda istirak etmis
doqqus sirkatin sehmlarina malikdir, bu da respondentlerin 99%-nin Umumi nizamnama kapitalinin yalniz 4%-ni tagkil edir.
Sorgunun naticaleri gostarmisdir ki, sirket bir sexs terafindan idare olunan on bes sirketden besinds bas direktorat girkatin
20%-dan artiq sehmlarina malik idi. Bu, Mulki Macallanin sirkatin seshmdar kapitalinin 20%-dan artiq hissasina sahib olan
sehmdarin hamin sirkatin icra organinin izv olmasini qadagan edan talabini pozur.9

Sorgu naticesinda askar olunub ki, bank olmayan SC-larde sahiblik bank sektoru kimi aile alagsleri vasitesile o gader de
temarkuzlogmis deyil.17 Yetmis yeddi respondent (77%) bildirmisdir ki, onlarin majoritar ve ya nazarat eden sehmdarlarin bir
biri ile gqohum alagaleri yoxdur. Bundan alave, saksan respondent (80%) bildirmisdir ki, nezarat edan sshmdarlarin
musahida surasi va ya sirkatin rehbarliyinde qohumlari yoxdur. On bes sirkatda (15%) majoritar sehmdarlarin bir biri ila
gohumlugq slagasi var idi. Sekkiz sirkatda (8%) majoritar sshmdarlar digar sirkatlords partnyorluq vasitesile alagali idi.

institusional investorlar: Portfel investisiya fondlari ve 6zsl pensiya fondlari mévcud deyil.10 Sirkatlere nadir hallarda

investisiya qoyan ve ya hatta heg investisiya qoymayan 46 bank ve 30 sigorta sirketi fealiyyat g('js,tarir.11 Banklarin ve
sigorta sirkatlarinin mihim hissasi senaye-maliyys qgruplarina aiddir ve asasen qrup daxilinds fealiyyat gosterir ve
investisiya qoyur. Bazarda 2009-cu ilin aprel ayindan baslayaraq bir xarici institusional investor faaliyyst gosterir.

2006-ci ilds, hokumat geyri-neft sektorunda fealiyyst gbsteren sirketlers investisiyalarin gqoyulmasi magsadile Azerbaycan
Investisiya Sirkatini (AIS) yaratmisdir. AIS investisiya gararlarini verande korporativ idarsetma amillerini nazers alir. Xazer
Beynalxalq Investisiya Sirkati” AlS-in Serist gqanununa asasen fealiyyat gdsteran miessisalare investisiyalarin goyulmasi

7 Konkret miiayyan olunmus kontragentlo birbasa razilasdirilmis va notarius vasitasila tasdiq olunan aqdlor istisna olmagla.

8 Azarbaycanda Sirkotlordo Korporativ idaraetma Sorgusu, p.16.

9 Sorgu, p.17

10 1997-ci ilda kegirilmis 5zollosdirmonin hom yerli, hom xarici investisiya fondlart il tocriibasi monfi idi, natica isa fondlarin baglanmast va ya bazardan gixmasimdan ibarat olmusdur.

11 Qanuna asason banklar sohmjarin 10%-no gador kapitalda yerlosdira bilarlar. 2007-ci ildo qabul olunmus sigorta faaliyyati haqqinda yeni qanunda homin tolob rali iirimil.
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magsadile yaradilmis térema qurumudur, lakin hals ki, he¢ bir investisiya qoymayib. “Kazimir Partners” Azerbaycanin iki
bankina investisiya qoymus 6zal investisiya sirkatidir.

Azarbaycan investisiya Sirkati (AlS): Cari investisiya Layihalari

Sirkatin adi Sektor investisiya mablagi Digar investorlar
Milk-pro Kand tesarrifati (siid emali) 4.6 milyard manat Avropa Yenidenqurma ve inkisaf
Banki
Qaradag Sement Sement istehsali / tikinti 13.7 milyon avro (10% hacminda Avropa Yenidenqurma va Inkigaf
istirak payi) Banki, Holcim Qrup (tikinti
xidmatlerini géstaran firma)
Azersun Duz istehsali 1.9 milyon manat (25% istirak payi) Hal-hazirda danigiglar aparilir
Seangacal ve Qaradag Neft ve Qaz Neft tankerleri tiglin erinarl 7.6 milyon manat (25% istirak pay)
Terminall
Davagi Broyler Kand tesarriifati 12 milyon manat (25% istirak pay!)
Xazar Beynalxalq Investisiya Sirkati Serist (Islam) ganunu ile gadagan 14 milyon ABS dollari (20% istirak Ozal Sektorun inkisafi iizre islam
olunan faaliyyatlar istisna olmagla, payi) Korporasiyasi

Azarbaycan igtisadiyyatinin geyri-
neft sektorunda faaliyyst gosteran
muassisalara investisiya qoyan sirkat

Kiiveyt-Azerbaycan Investisiya Azarbaycan igtisadiyyatinin geyri- 5 milyon ABS dollari (25% istirak Kuvayt Maliyys Evi, téroma sirkati
Sirkati neft sektoruna investisiyalarin payp) Tirkkapital
goyulmasi sahasindas faaliyyat
gostoran girket

* AI$-in internet sahifesindan (ww.aic.az) Al$-in portfeli hagqinda malumat
Hiqugqi gargiva

Korporativ hiiquqi ¢argiva. SC-lari tenzimlayan asas ganunlar Mulki Macallenin sehmdar camiyyastleri hagqinda 98-108-ci
maddalari va Hiiqugi Saxslarin Dovlat Qeydiyyati ve Dovlst Reyestri hagqinda Qanundur.

Sirkat névleri. Toxminan 1700 agiqg SC va 200 gapali SC faaliyyat gostarir. Onlardan yalniz texminan iki yizun il arzinda
sehmlari ticaret oluna biler. Yalniz agiqg sshmdar cemiyyatlari sshmleri buraxa, sehmlare agiq yazila ve sashmleri serbast
alib-sata bilar (Mulki Macalle, 98.2, 99.1). 100 ve daha ¢ox saehmdari olan sirkatlerin sehmlari yalniz birja vasitasils ticarat
oluna biler va onlara notarius vasitesile birbasa eqdlarin baglanmasi qadadan olunur. Lakin ganun hetta mahdud
masuliyyatli cemiyyatlera birjada ticarat olunan istigrazlari buraxmagi gadagan etmir." Hal-hazirda, birjada ticaret aparan
mahdud masuliyyatli comiyyatlar yoxdur, lakin iki gapali SC istigrazlari taklif edir. Bitiin SC-lare QKDK nazarat edir. Digar
sirket ndvlerine nazaratin hayata kegirilmasi he¢ bir quruma konkret tapsiriimayib. Agiq SC-ler (banklar istisna olmagla)
U¢lin nizamnamsa kapitalinin minimal haddi 4.000 manat (texminan 5.000 ABS dollari), gapali SC-ler lglin ise 2.000 manat
(texminan 2.500 ABS dollar) tagkil edir. Qapali sshmdar camiyyatleri sshmlarin sarbast 6tlrilmasini mahdudlasdira bilar,
sehmlari agiq buraxa bilmez ve seshmdarlarinin sayi 50-den ¢ox olmamalidir. (Milki Macalle, §100). Banklar agiq SC-ler
formasinda teskil olunmalidir.

Qiymoatli kagizlarla bagh hiiquqgi ¢argiva. Milki Macallanin 987-997 ve 1078 maddalari giymatli kadizlar bazarini ve
giymatli kagizlarin ticaratini tanzimlayir. ©lava olaraqg, 2000-ci ilde gabul olunmus (2002-ci ilde yenidan baxiimis) Qiymatli
Kagizlar Bazarinda investorlarin Hiquglarinin Midafiesi ha(}qlnda Qanun ve QKDK-nin qaydalari giymatli kagizlar
sahasinda hliquqi gargivenin yaradilmasinda faydali oImU$dur.1 BFB ve MDM-in gaydalari, ve, hamginin, sshmlarin dévlat
reyestri haqqinda gaydalar, fond birjasi, depozitar ve reyestr xidmatleri GUg¢ln gargiveni temin edir.

Listing qaydalari. BFB-nin listing ve ticarstin aparilmasi qaydalari fond birjasnida amaliyyatlari tenzimlayir.15 BFB-nin
ticarat departamenti listing va ticarat qaydalarinin icrasi tgtin cavabdehdir. BFB sirkatlari kotirovka veragasindan gixara va
ya ticarsti dayandira biler, lakin cerimaler totbiq ede bilmir. Kotirovka veregalerinin iki seviyyesi var. istenilen hiiqugi sexs
BFB-nin ikinci saviyyali kotirovka varaqasinds giymatli kadizlar buraxa biler. Birinci saviyyys lgln qaydalara SNOH-in basa

12 Toxminan 8000 mohdud masuliyyatli comiyyat var.
13 Azorbaycan Hokumotinin 224 némrali garari, 23 dekabr 2000.

14 Korporativ idarsetma ndqteyi-nazordon QKDK-nin asagidaki gaydalarini geyd etmak lazimdir :

. QKDK-nin investisiya qiymotli kagizlarmin emitentlori torafindon illik hesabatlarin hazirlanmasi vo agiqlanmasi qaydalar1 2004,

. QKDK-nin Qiymatli kagizlar bazarinda qiymotlorlo manipulyasiyalarinin garsisinin alinmasi gaydalari 2004,

. Qiymotli kagizlar bazarinda xidmati molumatin saxlanmast. istifadasi va verilmosi qaydalari 2004,

. QKDK-nin sohmdar comiyyatinin nizamnama kapitalinin artirllmasi zaman sohmloarin emissiyasi qaydalar1 2004,

. QKDK-nin Sohmlorin geri satin alinmasi vo donilmasi yolu ilo sohmdar comiyyatinin nizamnama kapitalnin azaldilmasi qaydalari 2004.

15 Konkret olaraq onlar asagidakilardir: BFB-da iizlviik haqqinda qaydalar, BFB-nin qiymatli kagizin harraca buraxilmasi gaydalari, BFB-nin kliring vo hesablagma qaydalari va listing va delisting qaydalar.
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catdirlmasi zamani yenidan baxiimigdir. 2009-cu ilin sentyabr ayindan baslayaraq, hamin saviyyanin listingina sirkatlar
daxil olmayib.

Macallalor. Sehmdar cemiyystleri iiglin korporativ idareetme macasllesi hal-hazirda hazirlanmaqdadir. igtisadi inkisaf
Nazirliyinin rehbarliyi altinda isci grupu macalleni hazirlamaga baglayib ve senadin yekun varianti 2009-cu ilin sonuna gadar
hazir olmahdir. AMB 2004-0 ilde banklarda korporativ idareetma qaydalarini tasdiq etmisdir.16 Azarbaycan Bank Tadris
Markazi bank inzibatcilar G¢lin dayarli malumatlandirma va talim xidmatlarini gdstermisdir. Beynalxalq donorlar korporativ
idareetma va onunla bagh sahalards bir sira telim va texniki yardim layihalerini feal desteklamisdir. BMK-nin sirkstlerde ve
musahida suralarinda istirakini, KFW va USAID tarafinden banklarda korporativ idareetma standartlarinin yaradilmasi va
tatbigi sahasinda goérulen isi ve muvafiq talim ve icranin temin edilmasini, BMK va digar donorlarin BFB ve AMB ile
ganunvericilik tagabbdslari, misal tgiin AMB-nin audit gaydalari tzre gordiyu isi misal gatirmak olar.

Nizamnamealear. Bazi mihim muddealar bir qayda olaraq sirkatlerin nizamnamsalerina daxil olunur. Misal Uglin, sorjuda
istirak etmis sirkatlarin 82% nizamnamalerina idars heysti ve onun sadri arasinda vazifs va salahiyystlerin bolgisu ve ya
bas direktorun vazifslerinin muiayyan edilmasi kimi mihim middealari daxil etmisdir. Yetmis U¢ (73%) sirkatin
nizamnamalarine sehmdarlarin hiquglari ile bagh Gmumi prinsipler daxil olunmusdur ve altmis yeddi sirkatin (67%)
sehmdarlarin Gmumi yigincagi bagl prosedurlari var idi. Slave olaraq, qirx iki (42%) sirkatin nizamnamalarina sahibliyin
dayismasi va ya sirkatin diger sirketle birlesmasi halinda minoritar sehmdarlara garsi yanasma ile bagh middeaalar daxil
olmusdur. Diger terafden, sorguda istirak etmis sirkatlarin yalniz on sakkizi (18%) nizamnamalarine muisahide suralarina
mustaqil Gzvlerin tayin edilmasi iloe badlh muddsalar daxil etmisdir. Qeyd etmak lazimdir ki, ham ganun ham da yaxsi
korporativ idarsetma tecribasi sehmlarin 6tlrilmasina har hansi mahdudiyyatlerin qoyulmasini gadagan etse ds, sorjuda
istirak etmis sirkatlerin on doérdi (14%) nizamnamalarine hamin mahdudiyyatleri daxil etmisdir. Miayyan mihim middaalar
bir gayda olaraq sirkatlerin nizamnamesalarina daxil olmusdur.

TONZIMLOM® GORGIVaSi

Qiymetli kagizlarin tenzimlayicisi. QKDK qiymatli kagizlar ve giymatli kagizlar bazarini tenzimlayir ve onun vazifslerina
dovlet ganunvericiliyinin icrasi, qaydalarin hazirlanmasi ve tetbiq edilmasi, BFB, MDM, emitentlor ve diger bazar
istirakgilarinin fealiyyatine nezaret, pesokar bazar istirakgilarina ve investisiya fondlarina lisenziyalarin verilmasi daxildir.
QKDK dévlat bidcasindan maliyyala$dirilir.17 QKDK telimat va qaydalari gabul eds eda bilar ve onlari ictimaiyyats agiglayir.
QKDK SC-lerla va, eyni zamanda qiymatli kadizlar bagl butiin kommersiya ganunvericiliyinin icrasi Ggiin masuliyyat
dasiyir.

Fond birjasi. BFB 2000-ci ilde asasan brokerlordan ibarat 18 sahibi olan gapali SC formasinda yaradiimisdir. BFB-o QKDK
nazarst edir.'® BFB giymatli kagizlar depozitari gisminda fealiyyst gdsterar va kliring ve hesablagsma xidmatlerini gdstera
yegana tagkilatdir.

Morkoazi depozitar. Milli Depozit Mearkezi (MDM) depozitar gisminda fealiyyat gosterir ve sshmlarin sahiblerinin
reyestrsaxlayicisi gisminda faaliyyat gdstera biler. 2009-cu ilde 2000-dan ¢ox sirket MDM-dan reyestrsaxlayici kimi istifade
edib va gqanuna asasan MDM-dan istifade etmali taxminan 300 SC istifads etmir.

Bank va digar tanzimlayicilari. Banklar ve kredit togkilatlari Azerbaycanin Markazi Banki terefinden ve sigorta sirkatlori
Maliyya Nazirliyi terefindan tenzimlanir.

Sirkatlorin reyestri. 2007-ci ilde hiiquqi sexslerin ddvlet reyestrinin apariimasi ©dliyye Nazirliyinden Vergiler Nazirliyine
verilmisdir. Vergiler Nazirliyi 70 000-den ¢ox qurumun daxil edildiyi reyestri aparir. SC-lar nizamnamealarini, sura zvlarinin
ilkin siyahisini ve sehmdarlarin paylari hagginda malumatlari geydiyyat Gglin Vergilor Nazirliyine taqdim etmalidir. Nazeri
olaraq, sirkatler hemin talablarin yerina yetiriimamasina goére reyestrdan gixarila bilarlar.'®2005-ci ilde apariimig SMOH-dan
kegan muddat arzinde Reyestr 6z senadlasdirma sistemini komplterlasdirmaya baglamisdir ve ondan istifade imkanlarini
tekmillasdirmak Uzerinda galisir. Lakin SC-larin aksariyysti barede malumatlari almaq ¢etin olaraq alir ve Reyestr bitiin
informasiyanin daqiq senadlasdiriimasinin tamin edilmasi sahasinde mahdud imkanlara malikdir.

Moahkema. Mahkamaler Miilki ve igtisad mehkamalerine béliiniir. Igtisadi Mehkema yalniz hiiqugi sexsler arasinda
mubahisaleri hall edir; tarsflerin biri fiziki sexs oldugda (har hansi misassisaeni temsil etmayan), isin obyekti giymatli kagizlar
oldugu halda belo, is Umumi instansiya mahkemalarina verilir (Mulki-Prosessual Macaellasi, §25, 26). Sirkatlor va giymatli
kagizlarla bagli mibahisslerde mahkamalera nadir hallarda muracist olunur. Mahkamalerin sirkatlar ve giymatli kagizlarla
bagli masaleler lzra talimi do mahduddur, amma bu sahads vaziyysti yaxsilagdirmaq Ucln Avropa Birliyinin yardimi
planlasdirlir.

16 AMB-nin Banklarda korporativ idaraetmsa standartlarinmn totbigi qaydalari.
17 QKDK-nin Osasnamasi, §8, 9; QKDK-nin foaliyyatinin tomin edilmosi haqqnda forman SCS, §4.

18 QKDK-nin Ssasnamasi, §11.5; Miilki Macallo, §1078-35

19 Hiiquqi Soxslorin Dovlat Qeydiyyati va Dovlat Reyestri hagqinda Qanun, 2003, §5, 6, 7, 8; Miilki Macalla, §130, 134.
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Korporativ idaraetma prinsiplarinin bir-bir nazardan kegirilmasi

Hazirki béimads i_eiT-nin har bir Korporativ idareetme Prinsipinin yerina yetirilmasi giymatlendirilir. Tam melumat (igiin
I18IT-in Korporativ Idareetma Prinsiplerinin Icrasinin Qiymatlendiriimasi Metodologiyasina baxin.

HiSS® I: SOMORSLI KORPORATIV IDARSETM® CORCIVESi UCUN BAZANIN TOMIN EDILMSSI

Korporativ idaraetma cargivasi saffaf vo samarali bazarlari dastaklamali, ganuna uygun olmali ve miixtslif nazarat,
tanzimlama va icra orqganlari arasinda vazifalarin bélgiisiinii daqiq miayyan etmalidir.

Prinsip IA: Korporativ idaraetma gargivasi onun iqtisadiyyatin {imumi durumuna ve bazarin tamligina gostardiyi
tosiri, bazar istirakgilar ugun yaratdig: stimullan ve soffaf vo samarali bazarlarin dastoklanmasi nazara alinmaqla
yaradilmahidir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Son iller arzinda banklar, sirkatler va kapital bazarlarinin hiquqi gargivesi SC-lar tglin hiiqugi normalarin daxil edilmasi G¢ilin
2004-cu ilde dayisilikler edilmis 1999-cu iln Miilki Macallasi, 2004-ci ilin Muhasibat Ugotu haqqinda Qanunu, 2004-ci ilin
Banklar hagqinda Qanunu, 2007-ci ilin Sidorta Faaliyyati hagqinda Qanunu, 2007-ci ilin Daxili Audit hagginda Qanunu,
2008-c ilin Maragh Sexslarle ©qdler haqginda Qaydalar ve 2008-ci ilde Mulki Macallaya direktorlarin fidusiar vazifaleri lla
bagli dayisikliklerin edilmasi ilo sirsatle inkisaf etmisdir. Bu investorlarin hiiquqgi mudafissini artirlb ve diger hiquqi
dayisikliklerla birlikde Azerbaycanin “Doing Business” hesabatinda reytingini 97-dan 33-cl yera qaldirmigdir.

Qanunvericilikloe bagh saylar dinamik olsa da, qanunvericiliyin icrasi geride qalir. Korporativ idarsetms, saffafligin ve
hesabatlilig Ggln seraitin asagl seaviyyade olmasi qgiymatli kagizlar bazarinin inkisafina menfi tesir gosterib, xarici
investorlarin maragini azaldib, giiclu yerli institusional investorlarin formalagsmasina imkan vermayib va fond birjasinda geyri-
likvidliya va genigliyin ve darinliyin ¢catismazlijina imkan vermisdir. Hemin icra ndgsanlara bir ne¢a amills izah etmak olar.
Birincisi, ganunvericilik nisbaten yenidir. ikincisi, icra shemiyystli derecede semersli dévlet reyestrine faktiki ehtiyacdan,
paralel hayata kegirilon davamli 6zallesdirma programindan ve isleyan mihasibat ugotu ve audit institutlarindan asilidir.
Yekun olaraq, bazarda ixtisasli ve talimden kegmis miitexassisler gatismir.

Seffafliq ve idareetma ilo bagli Gmumi mihit zeifdir. Azerbaycan hemin sahslerde Transperensi internesnl ve Diinya
Bankinin géstaricilerinds an asagi 25%-a disan reytinga malikdir.

Umumi mihit problemli galsa da, 2005-ci ilin SN&H-dsn sonra miisyyan iralilayigler alde olunmusdur. AMB banklarda
korporativ idareetmeni tekmillesdirib ve BMK, Avropa Yenidenqurma ve inkisaf Banki ve xarici investorlar kicik sayda SC-
lorde korporativ idareetmenin seviyyasini qaldirmisdir. Olke daxilinde institusional investor yaradilib ve BFB-de ticarstin
hacmi artirlmigdir, baxmayaraq ki, hamin ticarat asasen tasbit galirli giymatli kagizlarla aparilir.

Prinsip IB: Yurisdiksiyada korporativ idaraetma praktikasina tasir gostaran hiiquqi va tanzimlayici talablar qanuna
uygun, soffaf va icra ligiin yararh olmahdir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Hiiquqi dagqiglik. Azsrbaycanda biitin kommersiya qurumlarina tetbiq olunan Milki Macalle ve Banklar hagginda Qanun
va SiJorta Faaliyysti haqqinda Qanun arasinda ziddiyyatler mévcuddur. Mulki Macaslle banklar ve sidorta sirkatlari Gg¢ln
daha genis gargivani tamin etmalidir, lakin, tacribads onlar sektora aid xUsusi ganunvericiliya amal edir ve Milki Macallanin
rolu aydin deyil.

Huqugqi daqiglik, heminin, mixtslif név sirkstlera bir cox muxtslif teleblerle mahdudlasdinlir. Banklar, sigorta sirkatlari, agiq
ve qapall SC-ler (iglin konkret toloblorden basqga Ictimai Shemiyyetli Qurumlar ve aktivlerin deyeri 1.000.000 ABS
dollarindan va dévriyyasi 500.000 ABS dollarindan yiiksak olan SC-ler (Hissa V-a baxin) lglin de ayri qaydalar mévcuddur.
Umumiyystle hiiqugi dayisiklikleri siiratle edilmasi qanun ve tacrilbe arasinda ciddi boslug yaradir va yeni deyisikliklori
anlama asagi saviyyadadir, asas korporativ funksiyalar ve organlarla bagh veziyyst, misal liglin taftis komissiyasi, audit
komitasi ve auditorlar komissiyasinin rollari geyri-muayyandir .

20 [OIT prinsiplori biitiin tatbiq olunan Miihiim Kriteriyalara cavab verarok biitiin miihiim aspektlords tam yerina yetirilondo Prinsiplor tam yerina yetirilmis sayilir. Miihiim Kriteriya standartlara aid olanda (yoni, tacriiba tolab olunmali,
dostoklonmoli va ya oksino qadagan edilmoli vo dostoklonmomolidir), standartlarin biitiin miithiim aspektlori moveuddur. Miihiim Kriteriya korporativ idaraetms tacriibasino aid olanda, miivafiq tocriibs genis yayilmis olur. Miihiim Kriteriya icra
mexanizmlorins aid olanda, zoruri va somarali icra mexanizmi olmalidir. Miihiim Kriteriya hiiquqlarin miidafiasi vasitalorina aid olanda, zoruri, somarali va miinasib miidafia vasitolori olmalidir. “Osason yerina yetirilon” qiymati bir va ya daha
¢ox tatbiq olunan Miihiim Kriteriyanin biitiin miihiim aspektlordo tam doracaden az yerina yetirilonda verilir. <cQismon yerina yetirilon™ giymati (1) totbiq olunan Miihiim Kriteriyalarin az hissasinda tasvir olunan standartlarin bir vo ya daha ¢ox
hissosi yerino yetirilmoyonds, lakin digor totbiq olunan Miihiim Kriteriyalar biitiin mithiim aspektlordo tam vo ya osason yerina yetirilondo (o ciimlodon Miihiim Kriteriyanin korporativ idaroetmo, icra mexanizmi vo hiiquglarin miidafiosi vasitolori
ilo bagh olanda); vo (2) biitiin totbiq olunan Miihiim Kriteriyalarda tosvir olunan standartlarin asas elementlori méveuddur, lakin stimullar vo ya intizam qiivvolori bazar istirakgilarinin on azi miihiim azligim tovsiys olunan tocriiboni qobul etmoyo

hovaslondirmak iigiin somarali islomir; va ya biitiin totbiq olunan Miihiim Kriteriyalarda tosvir olunan N 9sas. i mdveuddur, lakin biitiin standartlarin vo ya onlarin miioyyon hissasinin nisbaton yeni olmasina gérs onlarin icrast

asa@t soviyyodadir, icranmn yiiksok soviyyodo olmasini gbzlomok tezdir vo gériiniir ki, icranin agag soviyyasinin sobabi standartlarin yerni olmasindan ibaratdir (yoni standartlar gobul etmok iigiin stimullarm asag1 olmasi kimi amillor deyil).
“Yerino yetirilmir” giymoti ciddi négsanlar olan verilir. “Aidiyyati deyil” qiymoti IIT prinsipi (vo ya Mithiim Kriteriyalardan biri) struktur, hilqugi vo institusional xiisusiyyatlors gbro (misal iigiin, fidusiar qismindo horokot edon institusional

investorlar olmaya bilor) totbiq olunmayanda verilir.
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fcranin hamahangliliyi. Banklar daha ciddi tenzimlenir, QKDK ise yiizlerle SC-ler terefinden aidiyysti ganunlar ve
gaydalara emal olunmasini temin etmalidir. Her ikisi lazimi gader adalstli va diizgiin sayilir. Son islahatlar mahkemsalarin
samaraliliyini artirib, lakin bazar istirakgilari hale da, onlarin na daracada ardicil haerakat etmasini v hamin masaleler
sahasinda biliklerin saviyyasini stibha altina qoyur.

Prinsip IC. Qanunvericilikda miixtalif organlar arasinda vazifalarin boélgilisii daqgiq miiayyan edilmali va ictimai
maraga xidmat olunmasi tamin edilmalidir.

Qiymatlandirma: Bsasan yerina yetirilir

Tanzrmlama sahelarinin iist-lista diigmasi. QKDK-nin kapital bazarlari sahasinds qaydalari digar icra organlari ugun
macburidir.?’ AMB ve QKDK yurisdiksiyanin Ust-Ust dismasi sahalerinds qaydalarla bagl bir biri ilo meslehetle$melld|rler
Tacrubada salahiyyatlerin Ust-Usts dismasi azdir.

Tanzimlome sahesinda emakdasliq. AMB ve QKDK amakdasliq sazisini bagdladilar, harada ki, AMB ve QKDK banklar
haqqinda melumati bélisdirmays ve giymatli kadizlar bazarinda banklarin faaliyystine samil olunan normativ-hiquqi
aktlarin hazirlanmasi zamani bir biri ile maslahatlesmays razilasirlar. Bazarin misahidasi Uzra cavabdehlik hem BFB, ham
QKDK-s aiddir, voe BFB QKDK-a giindalik hesabat verir.

Prinsip ID. Nozarat, tanzimlama va icra orqanlari vazifalarin pesakar va obyektiv yerina yetirlimsai lgiin zaruri
salahiyyatlara, biitovlilya va resurslara malik olmalidir. Bundan alava, onlarin gostariglari vaxtinda verilmali, saffaf
olmali ve tam izah olunmalidir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Tanzimlayicilarin salahiyyatlori, diizgiinliiyii ve resurslari. QKDK ddvlat biidcasindan mahgele@dlrlllr va butlin galirler
dovlet bidcesine qaytarilir. 2005-ci ilde onun bidcesi $2.774.300 ABS dollar teskil etmisdir.> QKDK-nin hal-hazirda 95
iscidan ibarat stati var. QKDK-a amak haglarinin saviyyasi 6zal sektorda édanilan emak haqqinin yarisini teskil edir voe BFB
ve AMB terafindan odanllan amak haglarindan shemiyyatli deraceds asagidir. Prezident QKDK-nin sadrini ve onun
muavinlarini tayin edir.** QKDK, digar hdkumat qurumlarina oxsar olaraqg, Nazirler Kabinetina tabedir.

QKDK-nin salahiyystleri giymatli kagizlarin emitentleri, brokerler ve bazarlarin diger vasitegileri, BFB vo MDM-i ahate edir.
O, ham qiymatli kagizlar bazarina, ham butin 1.914 sshmdar cemiyyati Uglin korporativ hiiququn icrasina nazarst edir. Bu
cur iri sayda SC-ler tarafindan hatta baza hiiquqi talablerin yerina yetiriimasina nazarat etmak Uglin killi migdarda vasait
taleb olunur.

QKDK gaydalari ve telimatlari gebul eda bilar va onlar ictimaiyysta agiglayir, lakin tecriibads taklif olunan gaydalar Gzre
ictimaiyyatla maslahatlegsmalar praktikasi hale ds, inkisaf etdirilmalidir (MM §1078-40.1).

QKDK bazar istirakgilarinin malumatlari slds eds, yoxlamalar kegirs, sahidleri cagirmaga, carimaleri tatbiq eds, pozuntulara
yol vermis saxslora garsi mulki islerds istirak ede va lisenziyalari dayandira ve geri ¢agira ve ticarsti dayandira biler.?®
QKDK-a ganunla mulki va kriminal islarin baglanmasi salahiyyatleri verilmayib ve QKDK fiziki yoxlamalar aparmir. QKDK-nin
hiiquqi departamenti (2005-ci ilda 7 iscidan ibarat olub) asasan icranin tamin edilmasi t¢lin cavabdehdir, lakin digar sébalar
do istirak edir. 2008 -ci ilde QKDK terafinden 226 sikayat arasdirilib ve 163 inzibati is qaldirilib, 2004-cu ilde ise hamin ragem
104 toskil etm|§d|r % 2008-ci ilda illik hesabatlarin teqdim edilmamasina gére SC-lare qarsl 96 cerima tetbiq olunub ve 57 SC
QKDK-a informasiyanin ve sanadlarin teqdim edilmemasine gdre cerime 6dayib ve iki SC sshmdarlarin huquglarinin
pozulmasina gora cerima 0damisdir. Sekkiz SC giymatli kagizla bazarinda pesakar foaliyyat qaydalarini ve lotereyalarla
bagli ganunvericiliyin taleblarini pozmusdur.

BFB listing gaydalarinin pozulmasina goéra listingden gixara biler va ticareti dayandira bilar, lakin bunu he¢ vaxt etmayib.
Ticarat s6basi misahide iglin cavabdehdir. BFB yalniz 6z tzvlerindan (brokerlardan) carimae tuta bilar. 2

Mahkamalar. Mahkama sistemi terafinden sehmdarlarin hiquglarinin tamin edilmasina hakimlarin miisyyan kommersiya vo
korporativ iglerde teqdim olunan masalalerle lazimi derecede tanig olmamasi va, hamginin, sshmdarlarin 6z hiquglari
barasinde malumatliiginin asagdi seviyyada olmasi mahdudiyyat qoyur. Lakin, mehkema semaraliliyinin gdstericilari 2005-ci
ilin SNOH-dan sonra kaskin artmisdir.

Diinya Banki terafinden hazirlanmig gdstaricilor onu gdstarir ki, Azarbaycanda standart miigavilenin icrasina talab olunan

21 QKDK-nin Osasnamasi, §7.1; QKDK-nin faaliyyatinin tomin edilmasi hagqinda farman, §2, 5.
22 QKDK-nin Osasnamasi, §15; Miilki Macalla, §1078-43.5.
23 Azorbayacn Respublikasinin 2005-ci il igiin Dovlot Biidcosinin icrast haqqinda Prezidentinin Formani, 29 dekabr 2004.

24 QKDK-nin Osasnamasi, §1, 10, 12.

25 QKDK-nin giymatli kagizlar bazarinda pozuntularin aradan qaldirilmasi vo investorlarin hiiquglarinin miidafissine nozaratin hayata kegirilmosi Qaydalari, §3; QKDK-nin Osasnamasi, §7.20, 11.16; Qiymatli kagilzlar bazarinda investorlarin
hiigiiglarmin miidafiasi hagqinda qanun, §6, 7, 8.

26 Inzibati Xotalar Macallsi.

27 Qiymotli kagizlar bazarinda investorlarin hiigiiglarmin miidafiosi hagqinda qanun, §11.
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vaxt regionun ve I9IT-in orta gdstericisinden yaxsidir ve prosedurlar ve barpa masrafleri regionun orta géstericilerine
oxsardir (www.doingbusiness.org tinvaninda 2008-ci ilin Doing Business Hesabatina baxin).

Miigavilslerin icrasi Azsrbaycan Avropa ve Merkazi Asiya lizra orta i9iT-ds orta
gOstericilari gosterici gOsterici
Prosedurlarin sayi 39 36.4 30.8
Vaxt (glinlar) 237 425.2 462.7
Masraf (borcun %) 18.5 23.4 18.9

HiSS® Il: SSHMDARLARIN HUQUQLARI VO 8SAS SAHIBLIK FUNKSIYALARI
Korporativ idaraetma ¢argivasi sshmdarlarin hiiquglarini miidafis etmali ve onlarin icrasini dastaklomalidir.

Prinsip IlA: Korporativ idarsetma cargivasi sahmdarlarin hiiquglarini miidafia etmalidir. Sashmdarlarin asas
hiiquglan asagidakilan hiiquglari shata etmalidir:

Prinsip IIA 1: Sahibliyin geydiyyatinin etibarli metodlari

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Sahmlorin etibarli qeydiyyati. Sshmlar adsiz va adl olur ve adli sshmlar sertifikat formasinda ve ya geyri-maddi sokilda
ola biler (Milki Macalle §989, 990). Banklar sehmlari adli formada buraxmalidir. (Banklar hagginda Qanun §19.3). Adli
sahmlari va 20 va ya ondan ¢ox sahmdari olan sirkatler sehmlari 6zal reyestrde ve ya Milli Depozit Markazinde (MDM)
saxlamali ve sashmdarlarin sayi 20-den az olan sirkatlar, hamginin, 6z reyestrlarini aparmag hiiququna malikdirler (Mulki
Macalle §106-2.2, 1078-34.6). MDM depozitar ve reyestrsaxlayici gisminde faaliyyat g('jsterir.28

BMK-nin 2007-ci ilde kegirdiyi sorguda sirkatlerin 93% kenar reyestrdan istifads edib ve yalniz Ggu sirkat daxilinde seshmlarin
reyestrini aparirdi. MDM sorduda istirak eden 58% sirkatin sehmlarinin reyestrini aparirdi. MDM-ds geydiyyata durmamis ve
sehmdarlarin sayl 20-den ¢ox olan texminan 300 sirket var. Sahiblik hiquglarinin hiiqugi siibutu MDM terafinden teqdim
olunur (geyri-maddi formada olan sehmler lgiin) ve ya sirket teraefinden buraxilmis seshm sahadatnamasi (sehmleri maddi
formada saxlayan sirkatler (iglin) vasitasile verilir. (Mllki Macelle §1078-20.3, 1078-21). MDM yalniz bilavasite sahibliyin
ucotunu aparir. Nominal saxlayici ganunla taninir. MDM, brokerlar va 6zal reyestrlar nominal saxlayicinin adindan sehmlari
saxlaya bilarler. (CC§992-1.6, 1078-34.10, 1078-12-16). Tacribada yalniz brokerlar nominal saxlayici gisminds ¢ixis edir.
Qayyum konsepsiyasi ganunda muayyan edilmayib.

Prinsip IIA 2: Sahmlarin kogiiriilmasi va ya otliriilmasi

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Aciq sehmdar cemiyyastlerinde sahmlerin koglriilmasine mahdudiyyst qoyulmur. BFB-da ticarst olunan bitin giymatli
kagizlar (izre kliring ve hesablasma MDM tarafinden deyil, BFB tersfinden hayata kegirilir. 80 (6tiiriilme asasinda édenis)
tam yerina yetiriimir. Hesablasma real vaxt rejiminda gross asasda hayata kegirilir. MDM BFB-dan alinmis amrler asasinda
bltiin sehmlar lzre hesablagmani hayata kegirilir. ©qdlerin akseriyyati birjadankanar bazarda baglanilir. Birjada likvidlik gox
asagd! seaviyyadadir. Qeyd etmoak lazimdir ki, heam qanun ham de yaxsi korporativ idareetma tacriibasi sehmlarin
otlrilmasina har hansi mahdudiyystlerin qoyulmasini gadagan etse de, sorguda istirak etmis sirkatlorin on dordi (14%)
nizamnamalarine hamin mahdudiyyatleri daxil etmigdir.

Prinsip IIA 3: Sirkatla bagh aidiyyati ve miihiim malumatlarin vaxtinda ve miitemadi qaydada alinmasi

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Azerbaycanda sirkatlerle bagh malumatlari slde etmak imkanlari ssasen mahduddur. Qanuna asasan, sshmdarlarin ilds bir
dafe sirkatden sshmdarlarin reyestrini, nizamnamasini va ililk hesabatini talab etmak huququ var. (Milki Macalle §101-3.2,
106-2.3, 1078-43). Teacriibads, bir gox sirkatlar hamin informasiyani mexfi sayir ve onu ictimaiyysts agiglamir ve bazi
hallarda onu aidiyysti tanzimlayiciye do taqdim etmir. Daha ¢ox sirkatin maliyya hesabatlarini mintezem darc etmasina
baxmayaraq, BMK-nin 2007-ci ilde apardigi sorguya asasan, respondentlarin yalniz 37% illik hesabatlarinin agiglanmasini
va yalniz 33% balans hesabatlarinin agiglanmasini bildirmigdir.

Prinsip IIA 4: Sshmdarlarin imumi yigincaginda istirak etmak ve sas vermak

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Sshmdarlarin illik sshmdar yigincaglarinda istirak etmsk Gmumi hiiququ var. imtiyazli sehmdarlarin imumi yigincaginda
istirak etmoak hlququna malik olub-olmamasi sirketin nizamnamasinde muayyan edilir. Imtiyazli sshmlar sirkatin logv
edilmasi, yenidentagkili vo onlarin _hiuquglar ile bagdli masalsler lUzre ses vermak hiququnu verir, lakin dividendlarin

28 “Milli Depozit Sistemi haqqinda” R i Prezi inin Formani, No 580, 14 may 1997.
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6denilmamasi halinda ganuna asasan sas vermak hiiququnu vermir. (Mulki Macalls §106.1.3.5, 106-1.4, 106-1.5).

Sshmdarlarin sayir 100-den ¢ox olan SC-ler glin, ganun an azi 3 Uzvden ibarat olan hesablama komissiyasinin
yaradilmasini talab edir. Hesablama komissiyasi ile bagdlh prosedurlar nizamnamada muayyan edilir. Tacribada, sehmdarlar
ali qaldirmaqla sas verir. Hesablama komissiyasinin protokolu sehmdarlarin tmumi yigincaginin protokoluna alave olunur.
(Mulki Macalle §107-4).

Son SNOH ve BMK-nin 2007-ci ilde apardi§i sorguya asasen, hatta banklarda da illik sehmdar yigincaglari har zaman
kecirilmir. Sshmdar yigincaglarini kegiron sirkatlarin sayr hagqginda mealumat vermak c¢atin olar, lakin QKDK-in
hesablamalarina asasen sirkatlarin an azi 30% terafinden yigincaglar kegirilmir. Yalniz sshmdarlarin say1 ¢ox yiksak olan
sirkatlerin yidincaglari miintazam olaraq kegirmasi goérindir.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak etmis sirkatlards, sshmdarlarin imumi yigincagi bir cox dmumi funksiyasini yerina
yetirmamisdir. Misal Ugln, respondentlerin yalniz dérdde biri seshmdarlarin Gmumi yigincaginda illik hesabatin tasdiq
olunmasini va ya kanar auditorun teyin edilmasini bildirmisdir.

Prinsip IIA 5: Miisahida surasi tizvlerini secmak ve vezifaden azad etmak

Qiymatlandirma: Bsasan yerina yetirilir

Proses. Sshmdarlarin sayi 50-den ¢ox olan agiq sshmdar camiyyastlerinden misahids suralarinin yaradilmasi taleb olunur.
Qapali SC-lar tglin onlar macburi deyil. Sehmdarlarin Gmumi yigincadi misahids surasina tzvlerin secilmasi lizre mistasna
hiiquga malikdir ve sshmdar camiyyatlarinds sads ses ¢oxlugu ile va banklarda 75% sas ¢oxlugu misahids surasini buraxa
bilerlar (Mulki Macelle §106-1.3.1, 107). Miusahida surasina UGzvlerin segilmasi proseduru nizamnamada muayyan edilir.

Kumulyativ sasverma / proporsional temsilgilik. Qanun kumulyativ sesvermani ve ya proporsional tamsilgiliyi miisyyen
etmir. BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda, sirkatlarin yalniz 6% kumulyativ sasvermaya icazs vermigdir.so

Prinsip IIA 6: Sirkatin manfeatlarinda pay

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Dividendlerin mablagdi misahide surasi tarafinden taqdim olunur ve sehmdarlarin tmumi yigincagi terafinden tesdiq olunur
(lakin artirila bilmaz) ve sirketin manfaatinden yiksak ola bilmaz (Mulki Macslls §106-3). Dividendlarin macburi minimal
mablagi misyyan edilmayib. SC-larin aksaeriyysti ile bagdli ciddi problem hesabatlarda manfastin gatismazhidindan ibaratdir
va bununla onlar dividend 6demir.

BMK-nin 2007-ci ilds apardigi sorguda istirak etmis sirkatlorin 18% 2002-2004-ci maliyys illerinda dividendleri bayan edib
6damisdiler. Hamin sirkatlar 6danigleri vaxtinda hayata kegirib: onlardan on ikisi dividendlari on bes glinden az middastda va
galan alti sirkat iki ay arzinde 6demisdir.

BMK-nin 2007-ci ilde apardidi sorguda istirak etmis sirkatlerin yarisindan az hissesi (45%) ssahmdarlarin Gmumi yigincagi
terefindan dividendlarin bayan edilmasi ve paylasdiriimasinin tesdiq edilmasini bildirmisdir.

Prinsip 1IB. Sashmdarlar sirkatla bagh asagidaki kimi fundamental dayisikliklarla bagh qgararlarin gabul edilmasinda
istirak etmak ve hamin gararlar haqqinda lazimi daraceda malumatlandiriimaq hiiququna malik olmalidir:

Prinsip IIB 1: Nizamnama, asasnama va sirkatin oxsar sanadlarina dayisikliklar

Qiymatlondirma: 9sasan yerina yetirilir

Sirkatin nizamnamasina dayisiklikler misassisaloerde sehmdarlarin imumi yigincadinda seslerin 2/3 hissasini, ve banklarda
75% sas ¢oxlugunu taleb edir. Bu, qanuna asasan sahmdar yigincaginin miistesna hiiququdur. (Milki Macalle §107.1).

Prinsip IIB 2: ®lava sashmlarin emissiyasinin tasdiq edilmasi

Qiymatlondirma: Qisman yetirilir

Sahmdar kapitalinin buraxilmasi. Sshmdarlarin Gmumi yigincagr sehmdar cemiyystlerinds saslerin 2/3 hissesi ve
banklarda 75% sas coxlugu ile sehmdar kapitalinda dayisikliklerin edilmasini tesdiq edir (Mulki Macalle §107.1.1). Seshmdar
kapitalinin buraxiimasi misahide surasina havals edils bilar.

Ustiinliik hiiquqglar. Ustiinliik hiquglar gapali sehmdar cemiyystlerinde mévcuddur. Agiq sehmdar cemiyyatleri (igiin
macburi Ustlinliik hiiquglari ile middaalar yoxdur, lakin sirkatin nizamnamasinda hamin hiiquglar nazardas tutula biler (Mdilki
Macalla §101.1, 104.2). Lakin, sehmlarin yalniz nazarst payina malik olan seshmdara buraxilmasi, kigik sshmdarlarin istisna
edilmasi va hatta bazi hallarda onlarin kapitalin artiriimasi barads xabardar edilmamasi hallari var idi.

Prinsip IIB 3: Xiisusi aqdlar, o ciimladan sirkati iri aktivlerinin satilmasi

Qiymatlondirma: 9sasan yerina yetirilir

Sahmdarlarin Gmumi yidincagi terefindan sirketin yenidanteskili ve ladv edilmasi ile bagl gerarlarin verilmasi miassisalar
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Ggln saslarin 2/3 hissasi ve banklarda 75% sas ¢oxlugunu taleb edir (Mulki Macalls §107.1.5).

Sirkatin iri aktivlerinin satilmasi. Sahmdarlarin Umumi yigincagr xalis aktivlerinin 25%-dan artiq hissesinin satilmasi
aqdlerini tesdiq edir. Bu cir aqdler hagqinda malumat sirkatin nizamnamasinde miiayyan edilmis qaydada agiglanmalidir
(Mulki Macalle §99.3). Bu cur aqdlerin bazar qiymati ile baglanmasini temin etmak Ugin hamin aqdlerin kenar
giymatlondirilmasini teleb edan middaalar var.

Prinsip lIC: Sahmdarlar iimumi yigincaqglarda samarali istirak etmak va sas vermak hiiququna malik olmal ve
sahmdarlarin {imumi yigincag:r ile bagh gaydalar, o ciimladen sasverma prosedurlari haqqinda
malumatlandiriimahdir:

Prinsip IIC 1: Umumi yigincagin kegirilmasi vaxti, yeri, giindsliyi ve qerar verilacek masslaler haqqinda yetorli
malumatlarin vaxtinda verilmasi

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Son miiddats amal olunmasi. Sehmdarlarin imumi yigincagdi ilde bir dafe kegirilmalidir. Yigincag maliyya ilinin sonundan 6
ay arzinde misahida surasi terafinden c¢agirilir (misahide surasi olmayan sirkatler Ggln icragi orqan terafinden gagrilir).
Qanunda sshmdarlarin Gmumi yigincaginin kegirilmasi yeri ile bagli talabler yoxdur, va nazariyyads yigincaq 6lks xaricinda
kecirila biler. Sasverma huququ olan sehmlarin 10% sehmdarlarin névbadankenar yigincagini ¢agirmaq hiququnu verir
(Malki Macalle §107-1).

Yigincagin kegirilmasi haqqinda bildiris. Bildiris kitlevi informasiya vasitelerinde sehmdarlarin Gmumi yigincaginin
kegirilmasindan 45 glin avval darc olunmali ve malumatlarin faktiki saxlayicilara 6étirtilmasini temin etmak iglin sshmdarlar
ve nominal saxlayicilara pogtla gondarilmalidir. BMK-nin 2007-ci ilde apardigi sorguda istirak etmis sirkatlerin yarisindan
asagi hissasi (46%) hamin talabi yerina yetirmamisdir. Sirkatlerin sorgusuna asasan, bildirislar asasan sifarigli maktubla
gOnderilmisdir (69%). Digar Usullar matbuatda elanin verilmasi (51%) ve (semaraliliyi daha az olan) sirkatin ofisinds elanin
verilimasindan (42%) ibarst olmusdur.

Verilan malumat. Bildirise yigincagdin kecirildiyi vaxti, tarixi, yeri ve gtindaliyi daxildir, lakin yeni tayin olunmus direktorlar va
auditorlar haqginda Gmumi malumat verilmir. BMK-nin sorgusunda, bildirise slave olunan materiallara glindalik (92%) ve
glindaliyin har maddasinin tesviri (49%), illik hesabat (47%), maliyys hesabati (43%) ve giindaliys daxil olan maddalari
dasteklayan senadler (33%) daxil idi. ©ksar hallarda (44%) giindalik rahbarlik tarafindan hazirlanirdi.

Kvorum qaydalari. Umumi sshmdar yigincag| Gglin kvorum birinci gagirngda sshmlerin 60%, ikinci ¢agirigda 40% ve
Uglincl ve dordinci cagirisda 25% toskil edir. ® il arzinde kvorumun temin edilmasi Ugiin dord cahd ugursuz olsa, QKDK
sirketin loegv edilmasi U¢glin mahkamads is galdira biler.

Banklarda, sehmdarlarin Umumi yidincagi nizamnamaya ve kapitala dayisikliklerin edilmasi, misahida surasinin segilmasi
va buraxiimasi, bankin satilmasi, yenidentaskili ve legv edilmasi (gararlar 75% sas ¢oxlugu ile gabul olunur) va, hamginin,
audit komitasinin secilmasi va buraxiimasi ve audit yoxlamasi aparilmis maliyya hesabatlarinin tesdiqgi (qararlar 50% sos
coxlugu ile gabul olunur) il badh gerarlarin verilimasi izre mistesna hliiquga malikdir. Bank terafinden digar teskilatlara
investisiyalarin qoyulmasi, kanar auditorun teyin edilmasi ve idara heyati Gzvlarinin tayin edilmasi / vazifeden azad edilmasi
misahide surasina havale edile biler. Sehmdarlarin Gmumi yigincadi audit yoxlamasi apariimis illik hesabatin
hazirlanmasindan sonra 2 ay arzinde kegirilir. idare heysti, audit komitesi, miisahide surasi ve 5% sasverma hiiququna
malik olan seshmdarlar sshmdarlarin névbadankeanar yigincagini gagira bilerlar (Banklar hagginda Qanun, §24.1, 24.3, 24.5).

Prinsip IIC 2: Umumi yigincaqda miisahida surasina suallar vermoak imkani

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Masalalarin giindaliys daxil edilmasi. Qanun sehmdarlara Gmumiyyatla gtindaliys dayisikliklarin edilmasini taleb etmak
hlququnu verir, lakin glindsliys masalalarin alave edilmasi Uglin xlsusi prosedurlar miayyan etmir. Glindsliys daxil
edilmamis masalalar lizre sehmdarlarin imumi yigincagdi garar gabul eda bilmir (Milki Macaelle §106-1.3, 107-5.2).

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak etmis sirkatlerin sshdmarlarin 51%-1 mutamadi olaraq, 25%-I hallarda giindaliya
masalalarin daxil edilmasi toklif edib ve 9% Umumiyyatls toklif etmirdi. Qeyd etmak lazimdir ki, respondentlerin 56%-i, zaruri
olduqgda, iclas zamani giindasliys dayisikliklerin edilmasina yol verilmasini geyd etmisdir.

Suallar. Qanunda sshmdarlar tersfinden sshmdarlarin Umumi yidincaginda suallarin verilmasi hiquqi ve cavab almasi
hiqugqu muayyan edilmayib.

Prinsip IIC 3: Misahida surasi va asas vazifali saxslarin miikafatlandiriimasi siyasati daxil olmagla, sshmdarlarin
idaraetma ila bagli asas qararlarin gabul edilmasinda samarali istiraki

29 Miilki Mocallo §107-1, 107-2. Ikinci gaginisla bagh qorar miisahido surasi torofindon verilir vo miivafiq molumat kiitlovi informasiya vasitolorindo 3 giin ovval dorc olunmalidir vo ikinci yigincaq haqqinda bildiris biitiin sohmdarlara vo ya

onlarin niimayandslorina 5 giin arzindo gondorilmolidir. ikinci yigincaq birinci yigincaqdan sonra 3 giin arzindo elan olunmalidir va 30 giindon az olmayan vo 45 giindon gec olmayan miiddot arazindo kegirilmolidir.
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Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Bankin idare heysti va misahida surasinin Uzvlerinin amak hagqi sehmdarlarin imumi yidincagi terafinden tesdiq olunur.
Diger sirkatlerda. bu cir tasdigs nizamnams ils icazs verila biler.

Prinsip IIC 4: Yigincaqda saxsan va giyabi sas vermak imkani

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Sahmdarlarin niimayandaleri ila bagh qaydalar. Seshmdarlarin niimayandsleri qanunda miayyan edilir ve notarius
torafinden tesdiq edilmis etibarnamani teleb edir. (Milki Macalle §107-3, 362). Onlardan, bazi hallarda, tecriibade da
istifade olunur. Sehmdarlar tarafinden sehmdarin sasverma Ustlnlikleri barasinde sehmdarin nimayandasina gostarislarin
verilmasi talabi yoxdur.

Poct vasitasila va elektron sasverma. Sirkatin nizamnamasinda glindaliyin har masalasi U¢lin yazili sasverma gdstariglori
asasinda pogct vasitasile sas vermak imkani miisyyan edila bilar (Milki Macalle §107-3).

BMK-nin 2007-ci ilde kegirdiyi sorguda istirak etmis sirkatlor sasverma prosedurlari da daxil olmagla, minoritar sshmdarlarin
hdquglarinin madafiesi ile bagli muvafig mexanizmlar hagginda malumathihgin ¢atismazligini nimayis etdirdiler. Misal tgun,
onlardan yalniz otuz faiz sshmdarlarin niimayendasi vasitesile sasvermani tatbiq edirdi.

Prinsip IID: Miiayyan sshmdarlara sahib ¢ixdigi sshmlara proporsional olmayan nazarat almaga imkan veran kapital
strukturu ve mexanizmlari agiglanmalidir.

Qiymatlondirma: Yerina yetirilmir

Sehm kateqoriyalari. SC adi ve imtiyazli sehmler buraxa biler. imtiyazli sehmlerin sirketin kapitalinda payi 25%-den artiq
ola bilmaz. imtiyazli sehmler sirketin idare edilmasinds istirak hiiququnu vermir, lakin ganun hemin sehmlare sirkstin yeniden
toskili, lagv edilmasi va nizamnamaye imtiyazli sehmlarin hiiquglarina tesir gdsteran dayisikliklarin edilmasi ilo bagh ses
vermak hiiququnu verir. imtiyazli sehmlere verilon diger hiiquglar sirketin nizamnamesinde miisyyen edilir (Miilki Macasllo
§106.2, 106-1). Qanunda imtiyazli sehmlar li¢lin dividendlerin minimal mablagi miiayyan edilmir, lakin ganunda muayyan
edilir ki, “imtiyazli sehm Uzra dividend seshmdar cemiyyatinin tasarriifat fealiyyatinin naticesinden asili olmayaraq, imtiyazli
sehm sahiblarine, bir qayda olaraq, sehmin nominal dayarinin sabit faizi seklinde 6danilen vasaitdir’. (Mulki Macalle C
§106.3-4). imtiyazli sehmlerden tecriibade az istifade olunur.

Sirkatlar tarafindan miilkiyyat haqqinda melumatlarin agiglanmasi. Sirkatlar sshmlarin 10% va ya ondan artiq payina
malik olan seshmdarlar haqqinda illik hesabatlarinda malumat vermsalidir. % Sehmlere birbasa ve ya dolayisi ile malik olan
sahibler haqqinda melumatlarin agiglanmasi teleb olunmur. Agiglanan malumatlara miulkiyyetde olan sshmlarin sayi,
sehmdarin rehbarlikde / miisahide surasinda tutdugu vazifesi va (sshm sahibinin hiiqugi sexs olmasi halinda) misahide
surasi ve idara heyatinin Uzvleri daxil olmalidir. Sirkatler illik hesabatlarinin geydlerinde slagasli sirkatlerde sahib oldugu
sehmloer haqqinda melumatlari aciglamalidir. (Milki Macelle §124.4). QKDK sahm sahibliyi hagqinda malumatlarin
aciglanmasina nazarat edir.*' Qanuna esasan, MDM, Dévlst Reyestri (Vergilor Nazirliyi), 6zal reyestrlor vo sirkatlar seshm
sahibliyi hagqinda malumatlari saxlamahdir.

Tacrubadea, Azarbaycanda sshm sahibliyi hagginda resmi malumatlari alds etmak olduqgca ¢atindir. Sirkatlerin reyestrlari
ictimaiyyat Ugln hale ki agiq deyil va bunun asas sabebi ictimaiyystin ¢ixisi Ug¢lin gaydalarin icra olunmamasi ve
ictimaiyyatin kommersiya reyestrlarinden malumat alds etmak hiiququ hagginda malumatli olmamasindan ibaratdir. Bu gline
gadar QKDK tarsfindan sehm sahibliyi ile bagh malumatlarin agiglanmamasina goéra cerimalar tatbig olunmamisdir.

Banklar Ucln lazimi ve magbul keyfiyyatlorlo bagll middsalar AMB-ys iri bank sahiblarine sanksiya tatbiq etmak
selahiyyatini verir. Xlsusi olaraq, banklar  AMB-ni sehmlarin 10%-na birbasa ve dolayisi ile sahib olan sshmdarlarin
paylarinda, o cimladen, “muhim tesira” malik olan sshmdarlarin paylarinda dayisikliklor haqginda xabardar edir ve sehmdar
haqqinda strafli malumatlari slave edir.*? Banklarin, hamginin, ganunla investisiya limitlari miayyan edilib — onlar istirak
payinin bankin kapitalinin 10 faizindan artiq olanda va ya bitlin istirak paylarinin bankin kapitalinin 40 faizinden artiq olanda
hiiquqi sexslordas istirak paylarina malik ola bilmazler (Banklar haqginda Qanun, §30.1, 30.2).

Sehmdarlar terafinden sehm paylari haqqinda malumatlarin aciqlanmasi. Sshmdarlar tersfinden seshm paylar
hagqginda malumatlarin agiglanmasi qanunla talab olunmur. Sshmlarin geyri-proporsional strukturu ile konkret agiglamalarin
verilmasi talab olunmur, lakin bu masalalerin bazilari sirkatin nizamnamasinda muayyan edils bilar.

Sehmdarlarin miiqavilsleri haqqinda malumatlarin agiqlanmasi. Sshmdarlarin migqavilsleri hagqinda mslumatlarin
aciglanmasi talab olunmur. AlS va “Kazimir Partners” kimi institusional investorlar agiq sshmdar cemiyyatlerinin sshmdarlari

30 Investisiya qiymatli kagizlarinin emitentlori torafindon illik 1n hazirlanmasi vo qaydalar1 §2.2.8; Miilki Macallo §1078-47.1.4.

31 Inzibati Xotalar Mocallosi, §206, 220, 324.

32 Banklar haqqinda Qanun, §22.2, 22.3, 22.4, 22.8 & 22.9. Hazirki molumatlara hiiqugi soxslor iigiin son 3 il iigiin audit yoxlamast apanilmus maliyyo hesabatlart, audit royi, sura iizvlorinin siyahisi, hiiquqi soxsin kapitalinda bankin vo ya digor
hiiquqi soxslorin 10% paylan haqqinda molumat daxildir. Fiziki soxs igiin toqdim olunan molumatlara miilkiyyatindo vo nozaratinda olan hiiqugi soxslorin siyahisi vo hom hiiquqi, hom fiziki soxslor iigiin onlarin banklarin vo ya digor hiiqugi

soxslarin kapitalinda 10% paylar1 haqqinda molumat daxilidir.
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ilo yazil mlqavilsler baglayir, lakin geyri-formal razilasma da adi haldir.

Prinsip IIE: Korporativ nazarat bazarlarinin samarsli va saffaf qaydada fealiyyat gostarmaesi ligiin sorait
yaradilmalidir.

Prinsip IIE 1: Korporativ nazaratin alda edilmasini tanzimlayan qaydalarin saffafligi va adalatliliyi

Qiymatlondirma: Yerina yetirilmir

Korporativ nazarst bazari haqqinda iimumi malumat. Hal-hazirda investordan sehmlerin minimal faizinin, misal tgin 25
ve 50 faizinin alinmasindan sonra sirketin bitlin sehmlarini almagq teklifinin veriimasini teleb eden sahibliyin dayismasi
haqqginda ganun va ya qaydalar yoxdur va ganun tender takliflerinin verilmasini de nazards tutmur. Bu glinadek Baki Fond
birjasinda ticaratin hacmlari mahdud idi ve tender senadlerini daxil etmamisdir. Azerbaycanda korporativ nazarst bazari,
hamginin, biznes qruplarinin bazarda muihium istiraki, va, hamginin, sahibliyin cemlaesmasi ile mahdudlasdirilir. BMK-nin
2007-ci ilin sorgusunda qirx iki sirkatin (42%) nizamnamasina sirkatds sahibliyin deyismasi ve ya birlesma halinda minoritar
sehmdarlara garsi yanasma ila bagli middsalar daxil olmusdur.

Banklarda nazaratin deyismasi ile bagli aqdler AMB-nin icazasi ile hayata kegcirilir (Banklar hagqinda Qanun, §29).

Tender qaydalari / macbhuri takliflor qaydalari. Tender qaydalari, macburi tender takliflari, gixarma hiiquglari ve adalsatli
giymatle bagl diger miiddaalar hal-hazirda ganunda taleb olunmur.

Delistinq prosedurlari. Agiqg SC-nin gapal formaya ¢evrilmasi sshmdarlarin Gmumi yi§incaginda 2/3 sas ¢oxlugu ile qabul
olunur. Sirketin 6zal sirkete gevrilmasi Uglin sshmlarin birja vasitesile alinmasi prosesini tenzimlayan qaydalar (fond
bijrasinda istanilen aqd Ug¢ln qaydalardan basqga) yoxdur. Birjadankanar bazarda sahmlerin geri alinmasi aqdlerinin gertleri
(qiymati) sehmdarlarin Gmumi yigincaginda misyyan olunur (Mulki Macaells §105-1.3). Sonuncu halda, agig SC minoritar
sehmdarlarin mihim hissasinin ¢ixarilmasi magsadile gapal SC-ya ¢evrilmaya cahd etmisdir. QKDK 8dliyya Nazirliyindan
sirkatin harskatlarinin ganunsuzluguna gérs onun gapall SC formasinda geydiyyatinin lagv edilmasini taleb etmisdir.*®

Seahmlarin geri alinmasi ile bagh gaydalarin pozulmasi. Sirkatlerin birja vasitasile 6z sehmlerinin geri alinmasi aqdlarinin
giymati, miqdari ve hamin aqdlerle bagli mslumatlarin agiglanmasi tanzimlanmir (fond bijrasinda istenilen aqd Ugln
gaydalardan basqa). Birjadankenar bazarda baglandigi halda aqdin giymati sshmdarlarin imumi yigincag tarsfinden tesdiq
olunmalidir. Minial kapital talsblarinin nezera alinmasindan basqa, geri alinan seshmlarin hacmina mahdudiyystler qoyulmur.
Geri alinmig seshmlarin sasverma hliququ yoxdur ve onlar il arzinds tekrar satilmali ve ya lagv edilmalidir (Mulki Macalle
§105-1.5).

Prinsip IIE 2: Sahibliyin dayismasina garsi alatlor

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

Qanunda sahibliyin deyismasina qarsi alatlerle bagh middsalar yoxdur. Sesverma huququ Gzva yuxari hadlers icazs verilir.
(Malki Macalle §103.6).

Prinsip IIF: Biitiin sahmdarlarin, o ciimladan institusional investorlarin sahiblik hiiquglarinin icrasi
dastoklonmalidir.

Prinsip IIF 1: institusional investorlar terafindan korporativ idaresemto vo sasverma siyasati hagqinda malumatlarin
acgiqlanmasi

Qiymatlondirma: Yerina yetirilmir

2005-ci ilden sonra bazara daxil olmus institusional investorlarin sayr mahdud idi. Azerbaycan investisiya Sirketi (AIS)
Azarbaycan Hokumati terafinden qeyri-neft sektorunun inkisafinin desteklenmasi maqgsadile yaradilmisdir. AIS dovlets
maxsus investisiya sirkatidir va yalniz sirkatlare birbasa investisiyalar qoya biler. 2007-ci ilin noyabr ayinda, AIS térema
investisiya fondunu — Xezer Beynalxalq investisiya Sirkatini yaradib, lakin bu giine geder hemin sirkatin investisiya layihsleri
olmayib. “Kazimir Partners” Azarbaycanin iki bankina investisiya qoymus regional investordur.

Sasverma ila bagl iimumi 6hdaliklar / sasverma siyasatinin agiqlanmasi. Talabler yoxdur ve tecriibe azdir.

Institusional investorlar / pensiya fondlar iigiin xiisusi qaydalar. Qaydalar yoxdur. Azerbaycanda hal-hazirda 6zl
pensiya fondlari va garsiligh investisiya fondlari yoxdur.

Prinsip IIF 2: institusional investorlar terafinden maraglarin toqqusmasi ile bagh ciddi hallarin idara edilmasi
haqqinda malumatlarin agiglanmasi

33 Mart 2005, “Conubtikintiservis” SC.

sentyabr 2009
Soahifo 26




Korporativ Idareetmanin Qiymetlandirilmesi Azarbaycan

Qiymatlondirma: Yerina yetirilmir

institusional investorlar terefinden maraglarin togqusmasi hallarinin idare edilmasi hagqinda melumatlar agiglanmir ve
bazarda instutional investorlar olsa da, onlarin sayi azdir.

Prinsip lIG: Hiiquglarin pozulmasi hallarinin garsisinin alinmasi ligiin nazarda tutulmus istisna hallarindan basqa,
sahmdarlar Prinsiplarda miiayyan edilmis asas sashmdar hiiquqglarina aid masalalar lizra bir biri ila maslahatlagsmak
hiiququna malik olmahdir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Maslahatlosma ile bagli mahdudiyyatler yoxdur. Birge harakatlerle bagli gaydalar yoxdur.

HIiSS® lil: SSHMDARLARA QARSI 8DALSTLI YANASMA

Korporativ idarsetma cargivasi biitiin sahmdarlara, o ciimladen minoritar va xarici sshmdarlara adalatli
yanasiimasini tamin etmalidir. Biitiin sshmdarlarin hiiquqlarin pozulmasina goéra faktiki kompensasiya almaq
imkanlari olmalidir.

Prinsip llIA: Eyni kateqoriyaya aid olan biitiin sshmdarlara eyni yanagiimalidir.

Prinsip IlIA 1: Sahm kateqoriyalari daxilinda va arasinda barabarlik, adalstlilik vae hiiquqglarin agiglanmasi

Qiymatlondirma: 9sasan yerina yetirilir

Sahm kateqoriyasi haqqinda informasiyani alda etmak imkanlari. Qanuna asasan, sehmlerin kateqoriyalari izre
sasverma hiquglari hagqinda malumat emissiya prospektinde ve, hamginin, nizamnamada verilmalidir. Faktiki olaraq iss,
yalniz adi sehmlardan istifads olunur.

Sehm kateqoriyasi daxilinda bearabar hiiquqlar. Qanuna goére bir sehm kateqoriyasina diigen bitiin sshmlar eyni
hiquglara malikdir.

Sesverme hiiquqlarinda dayisikliklarin menfi tesirine meruz qalmis kateqoriyalar terofindsn tosdiq. imtiyazl
sehmlerin adi sehmlarle birlikde (kateqoriya kimi olmayaraq) imtiyazli sshmlerin hiiquglarinda har hansi dayisikliklar (izre ses
vermak hiiququ var (Milki Macalle §106-1.5).

Prinsip IlIA 2: Minoritar sshmdarlarin nazarat paylarina malik olan sshmdarlar tarafindan hiiquglarinin pozulmasina
garsi miidafiasi; minoritar sshmdarlar iigiin kompensasiyalar

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Sahmdarlarin faktiki kompensasiya almaq imkanlari azdir.

Yigincagi ¢agirmaq imkani. SC-larde sesverma hiiququna malik olan sshmlerin 10 faizi ve banklarda sshmlarin 5 faizi
sahmdarlarin névbadankanar yigincagini gagirmaq hiququnu verir (Mulki Macalle §107-1), Banklar hagginda Qanun §24.5).

BMK-nin 2007-ci ilde apardidi sorgusunda istirak etmis sirkatlorin 16 faizi son iki il erzinde sehmdarlarin névbadenkanar
yigincagini kegirmigdir. Onlardan altisi (37.5%) yigincagi nizamnamayae dayisikliklerin tesdiq edilmasi magsadile , ikisi
(12.5%) sura lzvlarinin secilmasi, biri (6.3%) mihim aqdlerin tasdiq edilmasi ugln va biri (6.3%) seshmdarlarin Gmumi
yigincaginin gézlemalers/ teleblers cavab vermamasina gore kegirmisdir.

Geri alma hiiquqlari. Sshmdarin nizamnamaya onun hilquglarini ciddi pozan dayisikliklerin edilmasi ve ya birlesma,
bdlinma va ya cevriima va ya dasinmaz amlakin balans dayarinden asagi giymatle alinmasi, satiimasi ve ya digarine
dayisilmasi lehina ses vermamasi halinda sirkatden onun sehmlarini geri almagi telab etmak hiqugqu muayyen edilmamisdir.
Mulki Macalle ganunvericilikda ve ya sirkatin nizamnamasindas yol verildiyi halda sehmdarlara sehmlarin geri alinmasini teleb
etmak hiiququnu veran ¢ox Umumi middaa var. lakin konkret prosedurlar ve sartlor miisyyan edilmamisdir (Milki Macalla
§105-1.1).

Miistaqil audit. Sehmdarlarin 10 faizi sirkstin teftis komissiyasi terafinden yoxlanmasini, ve, hamginin, sirketde audit
yoxlamasinin apariimasini talab eds bilar. (Milki Macalle §106.6).

Yigincagda qobul olunmus qorarlarin lagv edilmasi liciin mahkamaya miiraciat etmoak hiiququ. Sahmdarin
sehmdarlarin Umumi yigincaginda gabul edilon gerara gére mehkemaysa sikayst vermek huququ var, lakin ganun
mibahisenin asaslarini miayyan etmir (Milki Macalle §107-5.4). Mahkema sisteminin qeyri-effektivliyini nezere alaraq,
hamin hiiququn sehmdarlar Gg¢iln dayari asagidir.

Hiiquqlarin pozulmasina géro kompensasiya. Sshmdarlar hiquglarinin miidafiesi magsadile QKDK-a miuracist eda
bilarler va bu clr hallar bas vermisdir. QKDK sahmlari buraxan sirkatlerle bagl ganun va qaydalarin pozulmasi hallarini
arasdira bilar. QKDK-nin gerarlarina gére mahkemaya sikayat verila bilor. QKDK isa inzibati gaydada baxa biler ve naticeda
birbasa carimaler tatbiq eds bilar, lakin mahkama qerari olmadan sirkat tarefinden sshmdara 6danilmali kompensasiyani
giymatlandirs bilmaz.

Qanuna asasan QKDK-nin carimalari fiziki saxsler tglin 28-99 ABS dollari, hiiqugi saxslar ¢ln isa 99-330 ABS dollar teskil
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edir, bu da pozuntularin ciddi gargisinin alinmasi nisbatan asadi mablaglardir. 2008-ci ilde 150 sirketden maliyys
hesabatlarinin vaxtinda teqdim edilmemasina gbra ve diger 100 sirkatde diger pozuntulara gbre carima tutulmusdur.
Carimalarin 6danilmasi mahkama icragisi vasitasile hayata kegirilir vo bu 6demalerds gecikmalarin yaranmasina gatira biler.

Direktorlari mahkemaye vermak imkani. Sohmdarlarin mulki hiiqugla verilmis mahkemaya iddia ile miracist etmak Gmumi
hiiququ var va nazariyyada hamin hliquq musahids surasi va idara heyatinin Gzvlerina da tatbiq olunmalidir.

Aciglama sanadlarini imzalayan sexsler saxta agiglamalara gére masuliyyat dasiyir (Mulki Macaslle §1078-11.7). Direktorlarin
va rahbar isgilerin fidusiar vazifeleri 2008-ci ilde muayyan edilib (Mulki Macaella 49.3). Direktorlar ve sirketin amakdaslari
harakatlare ve ya herakatsizliya géra masuliyyata celb oluna biler va hliqugi sexsin sehmdarlari sirkete hamin pozuntular
naticasinda vurulmus zararin ddanilmasini teleb etmak hiququna malikdirlar (Milki Macalle 49.3). Lakin, hamin vazifslar
ganunda yaxsl miayyan edilmayib. Rehbarlik va musahids surasinin tzvlari arasinda malumatliliq asagdi saviyyadadir.

Umumi mahkema torsfindan teyin edilon kompensasiya. Nozeriyyade, sehmdarlar kompensasiya (iglin mahkemaya
miiraciet ede bilerler. Hiiqugi sexsler arasinda miibahiseler igtisadi Mehkemada baxilir; teroflerin biri fiziki sexs oldugda
miibahisslere Gmumi mahkemada baxilir.** Mehkema prosesi uzun ola biler va onun natamam olmasi hesab olunur.
Mahkema sisteminin zaifliyini, yani, hakimlerin sshmdarlarin hlquqlar ile bagli islearde mdvcud olan masalalarle lazimi
dorocedsa tanis olmamasi ve, eyni zamanda sehmdarlarin 6z hiquglari barssinde az melumatl olmasi naticasinda
sehmdarlarin huquglarinin ¢atin icra olunmasi gérinur. Qanunvericilik birbasa va térems iddialara icazs verir, lakin onlarla
bagli hadlari miiayyan etmir (kollektiv iddialar nazarda tutulmur).

Prinsip lllA 3: Faktiki saxlayicilarin gosterisi asasinda gayyumlar tarafindan sasverma

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Qanunda gayyumlar musyyan edilmir. Seshmdarlarin reyestrinde adlari verilean nominal saxlayicilar sshmdarlarin Gmumi
yigincaginin g[]ndeli)éini faktiki saxlayicilara o6tirmalidir. Nominal saxlayicilar faktiki saxlayicilardan sasverma ila bagh
gOstarislar almalidir.®

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda yalniz sirkatlarin 12% nimayende vasitasile sasvermas telimatlarina malik idi.

Prinsip IllA 4: Sarhadlararasi sasverma ila bagli manealar aradan qaldiriimalidir.

Qiymatlandirma: Bsasan yerina yetirilir

Depozit sehadatnamasi saklinde saehmlar saxlaniimir. Cox az xarici investorlar portfel investisiyalarini qoyur.

Prinsip IIA 5: Umumi yigincaqda biitiin sshmdarlara adalatli yanasiimasi

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Gorundr ki, sirkatlerin prosedurlari imumiyystle sasverma prosesini ¢atinlasdirmir vae ya onu masrafli etmir.

Sasverma neticalerinin agiglanmasi. Sshmdarlarin Umumi yigincaginin protokolu ¢ glin erzinde hazirlanmali, sadr va
yigincagin katibi tarafinden imzalanmali ve 15 giin erzinde sehmdarlar agiglanmalidir. Sorgu asasinda sehmdara protokolun
surati taqdim olunmahdir. (Mulki Macslle §107-5.3, 107-6.1, 107-6.3). BMK-nin 2007-ci ilin sordusunda istirak etmis
sirkatlerin oksariyyati (77%) sehmdarlarin Umumi yigincaginin naticelarini yigincagin baglanmasindan avval elan etdilar,
12% hesabati adi pogt vasitasile géndarir, 5% sifarigli maktubla ve 6% diger vasitalarle géndarilir. Respondentlarin dérdde-
U¢ hissesi (75%) sshmdarlarin Umumi yidincaginin naticalarini ictimaiyyats aciglamayib. Naticaleri agiglayan bitin
respondentlar onlari KiV-lar vasitesile agiglamisdir.

Prinsip llIB: Xidmati malumatin istifadasi ila aqgdlarin baglanmasi va 6z vaziyystindan sui-istifade gadagan
edilmalidir

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

insayderlarin tocarsti ila bagh ssas qaydalar. insayderlore hal-hazirda miisahide surasinin ve idare heyatinin (izvleri olan
ve ya son alti ay arzinds Uzvleri olmus ve ya sehmlerin 10 faizine malik olan sehmdarlar aid olunur. Hamginin, ictimaiyysta
aclq olmayan malumatlar alde etmak imkani olan (miiqavilaler ve ya insayderlar vasitasila) va idara heyati ve ya miisahida
surasinin tesiri altinda olan sexsler insayderlor sayilir. insaydelerin ailo lzvle ganunla xiisusi olaraq insayderlor kimi
miieyyen edilir. insayderlor xidmsti melumatdan istifade etmekle oqdler baglaya bilmez ve onu igiincii teraflorle
ac;:lqlamamalldlr.36 Oqdlarin gadagan edilmasi middastleri ganunvericilikde misayyan edilmir.

34 Miilki-Prosessual Macalla, Fosil 3.
35 Miilki Mocallo, §107-1.4, 1078-34. Nominal saxlayicilar nominal sohmlorlo bagl hor hanst hiiquglan icra etmok iigiin faktiki saxlayicidan géstoris almalidir. Nominal saxlayicilar bagladigi ogdlor haqqinda reyestri 3 giin orzindo reyestri

molumatlandirmali vo reyestr torofindon sorgunun verilmosindon 7 giin orzindo faktiki saxlayicilarin siyahisini togdim etmolidir.

36 Qiymoatli kagizlar bazarinda xidmati malumatin saxlanmasu. istifadesi va verilmasi qaydalari, §2.2, 3; Miilki Macallo, §1078-47.
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Qiymatli kagizlar bazarinda yanlig ve tehrif olunmus malumatlarin agilmasi, ve haqgsiz reklamlarin kegirilmasi va, eyni
zamanda yanlig, tehrif olunmus ve ya xidmati malumati vermokle diger saxsleri ticarets tshrik edilmasi qadagandir.
Qiymatlorle manipulyasiya, brokerlar tersfinden 6z veziyyatlerinden sui-istifade hallarina yol verilmasi ve digar oxsar
foaliyyatiar gadagan olunur.®” 2004-cii ilde gabul olunmus xidmati malumatin istifadssi ile aqdlerin baglanmasi qaydalari
Mulki Macalls ile tam uygunlasdiriimig deyil.e'8

insayderlarin aqdleri haqqinda melumatlarin agiglanmasi. Insayderler bagladiglari sqdleri hagqinda mslumatlari
geydiyyat Ugun bir gun arzinde QKDK-s taqdim etmalidirlor. QKDK slave malumatin verilmasini taleb eds biler ve hamin
malumatin veriimamasi halinda insaydera cerims totbiq eda, aqdi dayandira ve ya onun lagv edilmasi dgliin mahkamaye
miraciet eda ve ya aqd haqginda malumati kitlavi informasiya vasitalerinde vera biler.** Qanunun yeni olmasina goére
bunun faktiki islemasini prognozlasdirmagq g¢atindir.

Cinayat/miilki/inzibati sanksiyalar. Qanun QKDK-a xidmati malumatin istifadasi ile aparilan ticaratds sui-istifads hallarinin
garsisinin alinmasi Ug¢lin bazarin monitoringi vazifalarini tapsirir. BFB-nin ticarat departamenti ticarat faaliyysti hagqinda
glindslik hesabatlari hazirlayaraq QKDK-a taqdim edir va, hamginin, xidmati malumatin istifadssi ile baglanan aqdlari izlayir.
MDM-in sahiblik hagginda malumati, hamginin, insayder ticaratinin monitoringindas istifade olunur. Qanun insayder ticarati ila
bagli inzibati sanksiyalari nazards tutur, lakin cinayat masuliyyatini nazerds tutmur. Pesoekar istirakgilar xidmati malumatin
istifadasi ile baglanan aqdleri askar etdikda onlari dayandirmali va QKDK-ni xabardar etmalidirlor (MM §1078-47.3, 1078-
47.4).

Prinsip IlIC: Suranin Uzvlari va asas vazifali saxslar sirkata birbasa tesir gostaran har hansi aqdda ve ya masalada
birbasa, dolayisi ile va ya lglincii teraflerin adindan istiraki va miihiim maragi barads malumati suraya
aciglamahdir.

Qiymatlondirma: Qisman yerina yetirilir

Aidiyysti saxslarla aqdlar barada malumatin agiqlanmasi qaydalari. Aidiyyasti sexslarle aqdler ile bagl hiiqugi baza tam
deyil, lakin tekmillasdirilir. Milki Macslleda icra organinin Uzvleri terefinden baglanan MT aqdleri misahide surasina
aciglanir ve misahide surasi terefinden tesdiq olunur. (MM §107-10.5).

QKDK-nin 2008-ci ilin may ayinda gabul etdiyi gaydalari bank va sigorta sirkatleri olmayan sirkatlera gars! aidiyyati sexslarla
aqdler ile bagh telebleri misyyan edir.*° Aidiyyati sexsler aqdin prosedur talablerini pozmagla badlanmasi naticasinda
sirkete vurulmus zerere gére masuliyyata calb oluna bilerler. Mlsahide surasinin zvleri, icra organinin Gzvleri va struktur
bdlmalarin rehbarleri aqdde Ozlerinin va ya yaxin qohumlarinin maradr haqqginda malumath olduglari, lakin onu
aciglamadiglari halda masuliyyst dasiyir. Sirkatin icra organi, musahida surasinin Gzvleri ve ya sehmdarlari mehkemaya
mdiracist eds ve aqdde maragini agiglamamis maraqli tarsfin vurdugu zerar gére kompensasiyanin ddsanilmasini teleb eds
bilarler.

AMB-nin banklarda aidiyysti sexslarle aqdler ile bagh strafli qaydalari var, lakin bu giine gadar hamin gaydalarin icrasi
xabardarligin verilmasi ve pozuntunun asgkar edilmasi halinda bazi aqdlerin lagv edilmasi ile mahdudlagmisdir. Misahida
surasi, idara heysti ve audit komitesinin UGzvleri Ozlerinin ve ails Uzvlerinin mihim kommersiya maraglari haqqinda
malumatlari bankin daxili gaydalari ile misayyen edilmis middstlerde ve prosedurlara uydun olaraqg musahide surasina ve
idare heyatine agiglayirlar. Aidiyysti saxslerle aqdler misahide surasi terefindan aidiyysti sexsin istiraki olmadan tesdiq
olunur (Banklar haqgqinda Qanun, §28). Miisahida surasi AMB-ni barasinde malumat verilmis ve ya askar edilmis maraqglarin
togqusmasi hali haqqinda xsebardar edir ve masals ile badh qgerar hagqinda melumat vermak Ug¢ln sshmdarlarin
ndvbadankanar yigincagini ¢agirir. Aidiyysti saxslera misahide surasi ve idare heyatinin Uzvleri ve, eyni zamanda, bankin
batin komitsleri, amakdaglari, onlarin ailsleri, bankin ve onun nazarst etdiyi har hansi diger qurumlarin sshmlarinin an azi
10%-na malik olan sahmdarlar aid edilir. Qaydalar, hamg¢inin, banklar terafinden aidiyyati saxslara kreditlorin bazar sartlari
asasinda ve tam teminatla ve hliqugi sexsleri imumi kreditlerin maksimum 10 faizinin, fiziki sexslere ise 3 faizinin verilmasini
teleb edir. (Banklar hagginda Qanun, §34.2.5).

Azarbayan Respublikasinin Siorta Faaliyysti hagginda Qanunu aidiyyati sexslarin terifini verir ve aidiyyati sexslerle aqdarin
musahide surasinin taesdigi a@sasinda baglanmasini musyyan edir. Aidiyyati soxslarle aqdlarin Umumi hacmi sirkatin
aktivlerinin 10 faizinden artiq olmamalidir. Miisahide surasi qerarin verilmasinden 6nce taftis komissiyasindan aqdin
diizgUnllyd barssinde ray istays bilar.

Bazar igtirakgilari  xUsusile “cib” banklarina malik olan sanaye-maliyys gruplari kontekstinde aidiyyati saxslerla aqdlerin
genis yayllmasini hesab edir.

Aidiyyati saxslarla aqdlerin tasdiqi / sura / seshmdarlarin iimumi yigincagi terafindan aqdlarin tasdiqi qaydalari.
QKDK-nin gaydalari (QKDK-nin aidiyysti sexslerle aqdlerin baglanmasi gaydalari, madds 1.3.2) aidiyysti teraflorden aqdin

37 Qiymotli kagizlar bazarinda qiymotlorlo manipulyasiyalarimin qarsisinin alinmast qaydalart., §2.1.
38 Misal iigiin, beynolxalq qaydalarla miiqayisads xilsusilo sart qayda olaraq, Miilki Macallonin §107-10.6 maddosi, milsahido surast va idar heytinin iizvlorindon sohmlari ilo oqdlori baglamaqdan ovval bu barado molumatin kiitlovi informasiya
vasitolorindo agiqlanmasin tolob edir.

39 Qiymotli kagizlar bazarinda xidmoti molumatin saxlanmast. istifadosi vo verilmosi qaydalan, §2.4, 2.5, 4.9lavo molumatlara asagidakilar daxildir: insayderin bagladigi oqdin tarixi vo yeri; oqdin istiqamoti; oqdin istirkeilan; qiymotli kagizin
névii, nominal doyari vo dévlot qeydiyyat nomrasi, aqdin hocmi vo moblogi.

40 QKDK-nin aidiyyati soxslorloaidiyyati soxslorlo agdlorin baglanmasi vo agiglanmasi qaydalari (May 2008).
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baglanmasi, aqd ve oqdde maragin noévi ve hacmi haqqinda misahide surasinin derhal yazih gaydada
malumatlandiriimasini talab edir. Onlara musahide surasi va icra organinin Gzvlari, struktur bélmalarin rahbarlari ve, eyni
zamanda onlarin yaxin gohumlari daxildir.

Aidiyyati taraflorin sirkatin aktivlerinin 5 faizindan artiq olmayan aqdleri musahids surasinin tasdiqi esasinda baglana biler.
QKDK-nin qaydalari direktorun aqdde maradi oldugu halda sesvermaden imtina etmayi teleb etmir. Dayari sirkstin
aktivlerinin 5 faizinden artiq olan aidiyyati sexslerle aqdlar sshmdarlarin Umumu yigincag: tersfinden tesdiq olunur.
Sahmdarlarin Umumi yigincagi, hamgcinin, sirkatin misahida surasinin aqdds maragi olanda ve ya aidiyyati toraf sirkstin
yegana icra organi (Bas Direktor) olanda, aidiyysti sexsloerle aqdleri tasdiq edir. Sehmdarlarin imumi yigincagina tasdiq
Uclin teqdim olunan aidiyyati saxslerle aqd haqqinda zaruri malumat, o cimladan, aidiyysti teraflaerin adlari, maragin novi
va aqdin asas sertleri haggqinda malumat taqdim olunmalidir. Sehmdarlarin Gmumi yi§incaginin gerarlari saslerin sada
coxlugu ile gabul olunur.

BMK-nin 2007-ci ilds kegirdiyi sorgusunda igtirak edan sirkatlards aidiyyati sexslarle aqdlarin tasdiq edilmasi
solahiyyatlerinin idareetma orqganlar1 arasinda paylasdiriimasi gérinir: idaraetma (72%), ondan sonra sehmdarlarin Gmumi
yigincagi (32%) ve musahide surasi (27%).

Maraqglarin toqqusmasi ila bagh qaydalar va biznes imkanlarindan istifada. Sehmdar camiyyatlerinde insayderlarin
sirkatin biznes imkanlarindan sexsi faydalanma Uguln istifade etmasi ve ya sirkatin insayderlerinin reqgib sirketlerds istirak
paylarina malik olmasi ve ya hamin sirkatlerin idare edilmasinda istiraki il bagl konkret qaydalar yoxdur. Aiddiyati teraflara
kreditlarin verilmasina icaza verilir. Banklarda idare heyati vo miisahida suralarinin tzvleri vezife borcunu yerina yetirarkan
onlara malum olan biznes imkanlarini avvelcaden Suraya agiglamadan ve miistesna olaraq banka taklif etmadan hamin
biznes imkanlarindan istifade etmemalidir.*'

HiSS® IV: TORSF MUQABILLSRININ KORPORATIV IDARSETM3D8 ROLU

Korporativ idaraetma c¢argivasi taraf miiqgabillarinin qanunla va ya garsiligh razilasma yolu ila miiayyan edilmis
hiiquglarini gabul etmali va taraf miigabillari arasinda var-doévlatin artirilmasi, is yerlarinin yaradilmasi sahasinda
foal amakdasligi va miiassisalarin maliyya davamliligini dastaklamalidir.

Prinsip IVA: Taraf miiqabillerinin ganunla ve ya qgarsiligh razilagma yolu ila miiayyan edilmis huquqglarina amal
olunmalidir

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Tarof miiqabillari li¢ilin aidiyyati macallalarin siyahisi. Korporativ sosial masuliyyst ile bagh malumathhgin saviyyasi
asagidir. Sirketdan teraf mulqabillarinin hiquglarinin taninmasini ve taref migqabilleri ile feal amakdasligin desteklanmasini
taleb edan xUsusi hliqugi middealar yoxdur.

Ozallesdirma programi zamani, isc;ilerin42 sirkatlerin sehmlarini alde etmak huiququ var idi ve bir ¢ox kicik sshmdarlar hamin
sirkatlorde kegmisda calisib va ya hal-hazirda galisir. Onlar hiiquglarinin icrasi sahasinda digar sehmdarlarin izlesdiyi eyni
problemlarle Uzlesir.

®mak miinasibatleri Omoak Macallasi ile tenzimlenir. Isgi hemkarlar ittifaqina ve ya diger temsilgilik organlari ve ya diger
temsilcilik organlari va ictimai birliklarin Uzvi olmaq, tetil, miting, toplantilar ve digar kutlevi tadibrlards istirak etmak
hiququna malikdir. ** Kreditorlarin hiquglart Miilki Macalle ve Miflislesme ve iflas hagqinda Qanunla tonzimlenir. **
Sirketlorin istehlakgilarla bagh vezifeleri Miilki Macallede ve Istehlakgi Hiiquglarinin Miidafissi hagqinda Qanunda miisyyen
edilir.*® Sirkatlerin atraf mihitle bagll vazifelari ©traf Muhitin Mihafizesi haqqinda Qanun va Yerin Altindan Neftin Hasilati
hagqginda Qanunda muayyan edilir. ® Toref muqabillarinin hiiquglari ile bagh kdnulli macallaler yoxdur.

Prinsip IVB: Taraf miigabillerinin maraqlari ganunla miidafie olundugu hallarda, taraf miigabillerinin hiiquglarin
pozulmasina gors faktiki kompensasiya almaq hiiququ olmalidir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Mahkama ve aidiyyati nazirlikler icra sslahiyyatlarine malikdir vo kompensasiyani tamin eda bilarler.

Prinsip IVC: iggilerin istiraki ile bagh isin semarsliliyini artiran mexanizmlarin inkigafina imkan verilmalidir.

41 Banklarda korporativ idaraetma standartlarinin totbigi qaydalari, §7.4.2.

42 Ozollasdirma iizor ikinci dévlot programi; Yoxsullugun Azaldilmas vo iqtisadi Inkisaf iizro Dévlat Programi.

43 Omok Macallosi, §9.

44 Qisaca olaraq onlar asagidakilardir: fiziki soxslordon vo hiiquqi soxslorin borcun Gdonilmasini tolob etmok vo icra etmok; aidiyyati toraflordon vozifalorin yerino yetirilmasini tolob etmok; borcalanin miiflislik prosedurundan kegmasini tolob
etmak.

45 Qisaca, bunlar dovlot standartlarma uygun olan mallar vo xidmotlor almaq hiiququdur vo mahin mensoyi, brend ad, istehal tarixi, “son istifado” miiddoti vo digor aidiyyoti molumatlar almaq hiiququdur.

46 Qisaca bunlar asagidakilardir: otraf mithitin miihafizosi ilo bagh tadbirlorin goriilmosi; tohliikoli tullantilarla bagh qoyulmus limitlors omol olunmast; ekoloji normalarla bagh daxili qaydalarm hazirlanmasi (ckoloji audit, ekoloji pasport vo s.)

Vo miintozom olaraq aidiyyati orqana hesabat verilmosi.
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Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

isgiler 6zellosdirme naticesinde alinmis sehmlere malikdirler ve nezaret paylarina malik olan bir cox sehmdarlar sirketlere
nazaratde ve onlarin idare edilmasinds istirak edir. Lakin, bazarin likvidliyini ve minimal hlqugi ¢argiveni nazers alaraq,
sehmlarin verilmasi vasitasile amayin ddenilmasi tatbiq olunmur ve bunun inkisafi ¢atin olacaq. Kigik sayda banklar ve xarici
investorlarin payi olan diger sirketler istisna olmagla, isin semaraliliyi 8sasinda amayin 6danilmasi ile bagli macalle yoxdur
ve muvafiq tecriibe de azdir.

Prinsip IVD: Korporativ idaraetma prosesinda istirak edan tarasf miigabillarine aidiyyati, yetarli va etibarl
malumatlari miiteamadi olaraq va vaxtinda alde etmak imkani verilmalidir.

Qiymatlondirma: Yerina yetirilmir

Sahmlera malik olan isgiler ve ahali sshmdarlarin va investorlarin korporativ malumatlarin alde edilmasinde lzlosdiyi eyni
problemlarle Gizlesir.

Prinsip IVE: isgilar ve onlarin temsilgilik organlan daxil olmagla, tersf miigabilleri qanuna va etikaya zidd olan
tacriibalarle bagl narahatliglarini suraya sarbast bildirmak hiiququna malik olmali va buna goéra onlarin hiiquglar
pozulmamalidir.

Qiymatlondirma: Yerina yetirilmir

Signalgilarla bagh qaydalar. Qanunda signalgilarla bagl gaydalar miayyan edilmayib ve ¢cox az sirkatin bu sahada
siyasatlari var.

Prinsip IVF: Korporativ idarsetma carcgivasi samarali va effektiv miiflislik ¢argivasi va kreditor hiiquglarinin
samarali icrasi ila tamamlanmalidir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Miiflislik, girov/teminat va borclarin yigilmasi/icrasi macallalarinin samaraliliyi. Son zamanlara gadar muflislesma ve
borclarin yigilmasi prosedurlari leng ve geyri-semarali olmusdur. Son zamanlar kredit reyestrleri, lizing ve 6denilmemis
borclarin yigiimasi ve taminatin alinmasi ile bagh muayyen islahatlar kegirilmisdir.

Qanuna asasan kreditorlar dividendlarin 6édanilmasini dayandira bilmazlar. Kreditorlar borclunun nizamnama kapitalinin
azaldilmasi vasitasile borcun ddanilmasini teleb etmak hiiququna malikdirler (Milki Macalle §105.2). Maliyys veziyysti ¢atin
olan borclular Ggln erkan xabardarliq mexanizmlari yoxdur. Hiquqi rejim artig miflisliya ugramis sirkatin sehmlarinin alqi-
satgisini mahdudlasdirmir.

Diinya Banki terafinden iglenmis standart tedbirler onu tesdiq edir ki, 2005-ci ilin SNOH hesabatindan sonra kreditorlarin
hlquglari ve malumatlandiriimasi shamiyyatli dereceds yaxsilasib ve regionun diger Olkaleri ile misbat miiqayise olunur.
Lakin, hamin gostaricilar esasen kadizda ganunlara aiddir va tacriibani tam shate etmir.( www.doingbusiness.org tGnvaninda
“Doing Business 2008” hesabatina baxin).

Kreditor hiiquglarinin gostaricilari Azarbaycan | Sargi Avropa ve Markezi Asiya iizra orta gosterici | i9IT-ni orta gostericisi
Hiquglar indeksi (mumkin 10 haldan) 8 6.3 6.8
Kreditlar haqqginda informasiya indeksi 5 41 4.8
Dovlet kredit reyestrinin ahataliliyi (faizle) 3.1 4.6 8.4
Ozal reyestrlarde shataliliyi (faizle) 0 17.6 58.4

HISS® V: ACIQLAMA V3 SOFFAFLIQ

Korporativ idaraetma c¢argivasi sirkatla bagh biitiin miihiim masalalarin, o ciimladan sirkatin maliyya vaziyyati,
miilkiyyati va idara edilmasi haqqinda malumatlarin vaxtinda va daqiq agiqglanmasini temin etmalidir.

Prinsip VA: Acgiglama asagidakilari daxil edan, lakin onlarla mahdudlagmayan miihiim malumatlari ahata etmalidir:

Prinsip VA 1: Sirkatin maliyya va amaliyyat naticalari

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

illik hesabat. Bitiin SC-lar audit yoxlamasi aparilmis maliyye hesabatlarini daxil edan illik hesabatlarini (xiilase soklinds)
derc etmail vo QKDK-a toqdim etmalidirlor (§1078-43.1). ilik hesabata balans hesabati, menfest ve zerer hesabati,
auditorun hesabati, sshmdarlarin sayi, sshmlerin 10%-dan artiq payina malik olan seshmdarlarin siyahisi (sshmdarin adi,
saxladigi sehmlarin sayi, kapitalda faizi), sirkatin diger hiiqugi sexsloerde 10% va ondan artiq istirak paylari; sirkatin istifade
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etdiyi sshmlarin reyestri vo ya sirkat tarafindan reyestrin aparilmasini tesdiq edan geyd ve sashmdarlarin tmumi yigincagi
(y1§incagin tarixi, kegirildiyi yeri, protokolu) hagqinda malumat daxil olmalidir.

ilik hesabata nagd vesaitin hereksti haqqinda hesabatin daxil edilmaesi teleb edilmir ve illik hesabatlarin KiV-lerde derc
edilmasi qaydasi yoxdur.

ilik hesabat QKDK-a sshmdarlarin imumi yigincaginin kegirilmasindan sonra 15 giin arzinds teqdim olunmal ve 30 giin
arzinda (yani maliyya ilinin sonundan yeddi ay arzindsa) kltlavi informasiya vasitelerinds derc olunmaldir.”

Tacribads yalniz bank olmayan miayyan SC-ler tam illik hesabatlarini darc edir va teqdim edir, lakin bir nega iri sirkat
matbuatda asas regamlari darc edirlar.*®* BMK-in 2007-ci ilde kegirdiyi sorguda otuz yeddi respondent (37%) illik
hesabatlarinin agiglanmasini va yalniz otuz t¢ respondent (33%) balans hesabatlarinin agiglanmasini bildirmisdir.

Banklar maliyys ilinin sonundan bes ay arzinde MBHS-lara uygun olaraq hazirlanmis ve audit yoxlamasi apariimis icmal
maliyye hesabatlarini hazirlamali ve AMB-a taqdim etmali, kitlavi informasiya vasitalerinde derc etmali va 0z internet
sohifelerinda yerloesdirmali ve sshmdarlara va, hamginin, mdusterilerine (sordu asasinda) taqdim etmalidir. Agiglanmis
maliyye malumati idare heyatinin sadri va bas mihasib tersfinden imzalanmaldir (Banklar hagginda Qanun §12, 45.1).
Faktiki olaraq, illik hesabatlari 15-20 bank darc edir.

Konsolidasiya. Ictimai shemiyystli qurumlardan ve banklardan konsolide olunmus hesabatlarin teqdim olunmasi teleb
olunur.

Rahbearliyin miizakirasi ve tahlili. Aktivlaerin dayari 1.000.000 ABS dollarindan va galiri 500.000 ABS dollarindan artiq olan
sirketlorden ndvbaeti maliyys ili Uzre planlari shate edan “islerin vaziyyati” haqginda hesabatin teqdim edilmasini taleb edan
muddea ganunda ¢ixariimisdir. BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak edan sirkatlarin 41% illik hesabatlarina rehbarliin
mizakirasi va tehlilini daxil etmisdir.

Nazarat, sanksiyalar va barpa tadbirlori. QKDK alinmis sikayatler asasinda yoxlamalarin aparilimasi yolu ila teleblarin
yerina yetiriimasina nazarat edir. QKDK bildiriglar ve xabardarliglar vers, cerimaler tatbiq eds, ticarati dayandira, aqdleri lagv
eds va pozuntuya yol vermis sirkatin faaliyyatini mahdudlasdira bilar.*® Oten il arzinde QKDK hesabatlarin verilmasi ilo bagli
taleblarin pozulmasina géra 150-den artig SC-ya carimae tatbiq etmisdir. AMB banklar tarsfindan tslablarin yetiriimasina ciddi
nazarat edir.

Prinsip VA 2: Sirkatin magsadleri

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

Yena de, aktivlerin dayari 1.000.000 ABS dollarindan va galiri 500.000 ABS dollarindan artiq olan sirkatlerden ndvbati
maliyys ili GUzre planlari shats eden ‘“iglerin veziyysti” haqgqinda hesabatin teqdim edilmasini teleb edan middsa ganunda
(;,lxarllm|§d|r.50

Bankin migahide surasi ve idare heysti ndvbati 3 il middstine bankin strateji planini ve missiya hesabatini hazirlayaraq
tasdiq Gglin sehmdarlarin tmumi yigincagina taqdim etmali ve onlari miitemadi olaraq nazardan kec;irmelidir.51

Prinsip VA 3: Majoritar sshmlar ve sasverma hiiquqlari

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

Sirkatlar illik hesabatlarinda sshmlarin 10% va daha artiq payina malik olan seshmdarlar haqginda malumatlari agiglamalidir.
Sahmlerin d(glzay|3| ile va birbasa sahibleri hagginda malumatlarin agiglanmasi teleb olunmur. Hal-hazirda hamin teleblers az
amal olunur.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak etmis sirkatlorin 27% muhim istirak paylarina malik olan sshmdarlar hagqinda
malumatlari agiglayiblar. Yalniz dérdi misahids surasi va rahbarliyin Uzvlerinin sehmlari hagqinda malumat agiglayib.
Faktiki nazarset eden sehmdarlarin (sehmlarin 50 faizinden artiq payina malik olan sshmdarlar) sexsiyystleri sorguda istirak
etmis sirkatlarin yalniz ikisi tarafinden acgiglanib.

Prinsip VA 4: Miisahida surasi va idara heyatinin iizvlaeri vo asas vazifali saxslarin miikafatlandiriimasi siyasati ve
direktorlar haqqinda malumat

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

47 Emitentlorin ililk hesabatlarinin hazirlanmasi vo agiqlanmasi qaydalari, §2.2, 3; Miilki Macallo §107.6, 121.1, 124, 1078-43.3.

48 Bazar istirak¢ilarinin hesablamalarina gora, 1700 SC-don toxminan 100-200 SC, QKDK-nin hesablamalarina asason SC-lorin 25% bunu edir.

49 Inzibati Xotalar Mocalalsi, §206.0.1, 206.0.5, 214, 324; investorlarin Hiiquglarinin Miidafiosi haqqinda Qanun, §6, 8,9, 11.

50 Miilki Macalls, §122.1, 125, Nazirlor Kabinetinin 5 aprel 2001-ci il tarixli 77 némrali Formani; Miilki Macallonin tosdiqi, icrasi vo onlardan amalo galon problemlorin hiiquqi tonzimlonmasi haqqinda 386 némrali forman, 2000.

51 Banklarda korporativ idaroetmo standartlarinin totbigi qaydalar, §3.

52 Investisiya qiymotli kagizlannin emitentlori torofindon illik I 1n hazirlanmast vo agiql qaydalan, §2.2.8; Miilki Macollo, §124.4, 1078-47.1.4. Agiglanan molumatlara sohmdarlarin saxladig1 sohmlorin sayt, idaro heyati / miisahido

surasinda tutdugu vozifalori vo (sahibin hiiquqi soxs oldugu halda) miisahido suralari vo idaro heyatlorinin iizvlori daxildir. Sirkotlor aidiyyati sirkatlords istirak paylart hagqnda molumatlari illik hesabatlarin qeydlorinda agiglayir.
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Musahide surasinin Uzvlerinin adlari sirkatler reyestrina teqdim edilmali ve illik hesabatda ks olunmalidir. Maliyys
hesabatlarinin geydlerinde amak haqglari, manfaat paylari, ¢akilmis masraflerin avazinin 6danilmasi, sigorta masrafleri,
komissiya haqglari ve musahide surasi ve idara heystinin Uzvlerina diger ddanislar gdsteriimalidir. Misahide surasi va ya
idare heyatinin Gzvl gisminde olmayaraq gosterilon xidmatlera gore 6danigler ayri gosteriimalidir. Tacriibads, ictimaiyyatin
sirkatin reyestri va ya illik hesabatlarina asan ¢ixisi hals de yoxdur, ve sehmdarlar Ggtin hamin malumatlari slds etmak ¢atin
ola biler.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda sirkatlarin yalniz iki faizi ayri-ayriiqda ve ya birge olarag misahide surasinin zvlarinin
biografiyasi ve ya onlarin miukafatlandirlmasi haqqinda malumatlar agiglamisdir ve yalniz Ug faizi rahbaerlikle bagdli hamin
malumatlari agigladilar.

Prinsip VA 5: Aidiyyati teraflerin aqdlari

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

QKDK-nin yeni qaydalar sirkaetlorden dayari sirkatin aktivlerinin 5 faizinden artiq olan aidiyyati tersflerin aqdleri haqqinda
malumatlarin agiglanmasini teleb edir. Hamin aqdlar hagqginda malumat aqdin baglanmasindan sonra bes is glinii erzinds
QKDK-s, kitlevi informasiya vasitalarinds va sirkatin resmi internet sahifesinda (oldugu halda) agiglanmalidir. Asagidaki
malumatlar gostarilmalidir: aqdin baglanmasi tarixi, aqdin tarafleri, o climladan onlarin maraginin tebisti, aqdin hacmi
(sirkatin xalis aktivleri minasibatde satilan va ya alinan mallarin faizi) ve aqdin mablagdi ve diger asas sartlari.

Aidiyyeti teraflarin aqdleri hagqinda malumat illik hesabatda da agiglanmalidir. Aidiyysti Tersfler Gzre Milli Audit Standarti
(2009) ganunvericiliya asasan bu munasibatde misyyan qaydalari tatbiq edir voa BMUS 24 (MHBS asasinda hesabatlari
taqdim edan sirkatler Gglin), hamginin, aidiyysti saxslerla aqdler hagginda malumatlarin agiglanmasini talab edir. Tacribads,
hamin telablar hagqinda mealumatliliq asagdi seviyyssidir va hamin aqdlar saffaf deyil.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda aidiyyati saxslerle aqdlarin agiglanmasi asadi saviyyadas idi. Sorguda istirak etmis sirkatlori
bes faizi aidiyysti tareflerin aqdleri hagqinda melumatlari agigladilar ve doérd faizi mihim aqdler haqgqinda malumatlari
acigladilar. Yalniz on sakkiz faiz har ikisini agiglayib. Yetmis (¢ faiz onlardan heg birini agiglamayib.

Prinsip VA 6: Prognozlasdirilan risk faktorlar

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Daha iri SC-lar tarafinden teqdim olunmasi taleb olunan islerin vaziyyati hagqinda hesabat risk faktorlarini shats etmalidir.
Banklar MHBS 7 standartina uydun olarag maliyys hesabatlarinin geydlarinda risk amillarini géstarmalidirler, lakin AMB-nin
bildirdiyine gora banklar MHBS 7-nin tatbiginda ¢atinlik gakmisdilar. AMB hamin sahadas talimlar kegirmayi planlasdirir.

Prinsip VA 7: Isgilar va digar tarsf miiqabilleri ila bagl mesaslaler

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

isgiler va digar tersf miigabilleri ile bagh masalslerin agiglanmasi konkret talab olunmur.

Prinsip VA 8: idaraetma strukturlari ve siyasatlori

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

Sirkatin idarsetma strukturlari va siyasatlerinin agiglanmasi ile bagl hiquaqi talab yoxdur.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak etmis sirkatlorin yalniz bes faizi terafinden ictimaiyyate korporativ idareetms siyasati
ve prinsiplari agiglanib va yalniz alti faiz nizamnama va asasnamalarini agiglamhsdir.

Prinsip VB: informasiya miihasibat vo maliyye vo qeyri-maliyya agiqlamalarinin yiiksak keyfiyyot standartlarina
asasan hazirlanmali va agiglanmahidir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

MHBS-lara amal olunma. 2004-ci ilde gabul olunmus Mihasibat Ugotu haqginda Qanun bitin ictimai shamiyyatli
qurumlardan 1 yanvar 2008-ci il tarixinden baslayaraq konsolide olunmus maliyya hesabatlarinin MBHS-lara uygun olaraq
hazirlanmasini talab edir. Bura sigorta sirkatleri, investisiya fondlari, giymatli kagizlari fond birjasinda ticarst olunan SC-ler
va illik gelir, isgilorin sayl ve ya aktivleri miayyan edilmis minimal hadden ylksak olan digar kommersiya taskilatlari
daxildir.> Diger SC-ler MHBS-lari ve ya yeniden baxilmis Milli Milhasibat Ugotu Standartlarini tetbiq ede bilerler. Yeni
MMUS Maliyys Nazirliyi terafinden hazirlanib ve MHBS-lara asaslanir, lakin yerli sirkatlorin istifadasi tGgtin sadsalasdiriimisdir.
MHBS-larla farglar MMUS-larda agiglanir.

53 Azorbaycan R ikasimin Mithasibat Ugotu hagqinda Qanunu 2004 2.9
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Muhasibat Ugotu hagqinda Qanun ictimai shemiyyatli qurumlardan auditorun hesabati daxil olmagla, maliyye hesabatlarini
onlarin internet sahifalerinds yerlesdirmayi, matbuatda darc etmayi ve sorgu ssasinda teqdim etmayi taleb edir.

Banklardan MHBS-lara uydun konsolide olunmus maliyya hesabatlarinin hazirlanmasi telab olunur (Banklar hagqinda
Qanun, §43.1, 43.2, vo 44.1).

Faktiki olaraq, Azerbaycanda maliyye hesabatlari tadricen beynalxalq standartlara yaxinlasir. BMK-nin Korporativ idareetme
Layihasi, Dinya Banki ve bank sektorunda AMB misayyan banklara ve SC-leare MHBS-lar tatbiq etmaya komak edir. Lakin
MHBS-lar bank sektorunda ¢ox az ve asasen muiayyan xarici kapitali olan sirkatlerda tatbiq olunur. Bazi SC-lar hale de,
vergi ugotu standartlarini tatbiq edir. MHBS-lari tatbig eden banklar ve sirkstlerde auditor MHBS-larin tatbiginds ciddi yardim
gOstara bilerler va gox az SC daxili imkanlar hesabina MHBS-lari tatbiq eds bilerlar. Na gadar SC-nin ictimai shamiyysatli
qurumlara aid edilmasi vo MHBS-lari tetbig etmak talabi hagginda malumatl olmasi malum deyil.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda respondentlarin 45% maliyys hesabatlarinin MHBS-lara uygun olaraq hazirlanmasini
bildirib, lakin sorguda istirak etmis sirkatlorin yalniz 15% nagd pul dévriyyssi haqqinda hesabati agiglayib, sonuncu ise
MHBS-lara asasan maliyys hesabatlarinin tam dastinin macburi komponentidir.ss

Talablarin yerina yetirilmoasina nazarat. QKDK SC-lar terafinden ve AMB banklar tarafinden hesabatlarin taqdim edilmasi
telablarinin yerina yetiriimasina.

Prinsip VC: Maliyya hesabatlarinda sirkatin maliyya vaziyyatinin va biitiin miihiim aspektlards sirkatin faaliyyatinin
samaraliliyin diizgiin aks etdirilmasi haqqinda miisahida surasi, idara heyati va sshmdarlara obyektiv ve kanar rayin
verilmasi magsadils illik audit yoxlamasi miistaqil, saristali va ixtisasli auditor tarafindan apariimalidir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

BAS-lara amal olunma. Azarbaycanda audit standartlari BAS-lara uygunlagsma prosesindadir ve BAS-larin tam versiyasi
onlarin tercima olunmus variantinin hazir olmasindan sonra daha sonra 2009-cu ilde gabul olunacaq. 2007-ci ilin qaydalari
banklardan BAS-larin tatbiq edilmasini talab edir.

Audit kegirilacak taskilatlar. SC-lar va banklarin maliyys hesabatlarinda kanar audit yoxlamalari aparilmalidir.>* 2005-ci ilin
SNBH hesabatina uydun olaraq, “audit sektorunun yaxsi inkisaf etmamasi Qanunun semarali icrasina mane eds biler. Bazar
istirak¢ilarinin hesablamalarina gére, agiq SC-larin yalniz 20% kanar audit yoxlamalarini aparir’. Hamin dévrden sonra
talablarin yerina yetiriimasi ile bagl veziyyat yaxsilasib, lakin bitin SC-lar tarafindan talablarin yerina yetirilib-yetiriimamasi
aydin deyil.

Auditorun miistaqilliyi. Lisenziya asasinda faaliyyst gdstaran auditor sirket va ya onun sehmdarlari / rehbarleri ile amlak
maraglari ile ve ya kegmisda hamin sirkatin iscisi olduguna gére alagali ola bilmaz. % Auditorlarin macburi rotasiyasi ile
bagh taleb yoxdur. Bagsga xidmatlerin gosteriimasi auditorlara bir gayda olaraqg gadagan olunmur.® Auditor terafinden
gOstarilan digar xidmatlerin haglari agiglanmir. Tecriibads, auditin mustaqilliyi yuksak deyil, bazi auditorlar mustarilerina
hesabatlari hazirlamaga kémak edir.

Audit komitesi. Ictimai shemiyyatli qurumlardan audit komitesinin yaradilmasi teleb olunur (Daxili Audit hagginda Qanun
4.2). Qanuna asasan audit komitesinin vezifelorine kenar auditorlarin hesabatlarina nazarat, daxili audit ve nazarat
sistemleri va riskin idare edilmeasi daxildir. Lakin, ganunda audit komitesinin sshmdarlarin Gmumi yigincagina ve ya
musahida surasina tabe olmasi miayyan edilmir. Qanun, hamginin, audit komitasinin Gzvlarinin sayi, iclaslarin kegirilmasi
muddatlari ve mustaqillik kriteriyasini musyyan etmir.

Banklarin macburi audit komitasi va butlin SC-lerin taftis komissiyalari var. Onlar suranin komitslari deyil ve asagida
muzakire olunur.

Audita nazarstla bagh talablar. Audit xidmatleri ham sektorun niimayandaslari, ham Milli Maclis va Hokumsat tarafinden
secilmis Uzvlerden ibarat olan Auditorlar Palatasi tersfinden tenzimlanir. Palata, hamginin, mévcud hiquqi sanadlari
yenilaesdirir, audit standartlarini hazirlayir ve, eyni zamanda monitoringi hayata kegirir vo onlarin icrasini temin edir.
Palatanin xebardarligin verilmasi, yoxlamalarin apariimasi ve auditorlardan lisenziyanin geri ¢agiriimasi kimi intizam
salahiyyatleri var. Palata, hamgcinin, auditorlar ve misterilor arasinda mibahisaleri hall edir (buna nail ola bilmadikda,
mibahise mahkemaya verilir). Palata yalniz xiisusi hallarda, misal tglin ilde an azi li¢ dafe audit yoxlamasinin keyfiyyatsiz
aparilmasi, saxta iddialar asasinda lisenziyanin alinmasi va ya ganunun kobud pozulmasi halinda auditordan lisenziyani
geri ¢cagira biler.”” Tacriibeds, palata vaxtasiri auditorlarin lisenziyalarini geri gagirir ve audit sirkatlerinde yoxlamalar aparir.
Lakin, bazar istirakgilari ve 2006-ci ilin Mihasibat ve Audit Gzre SNOH-i Palata terefinden auditin keyfiyystine seamarali
nazarat etmasina slibha altina qoyur ve onun bu sahslards potensiali mahduddur. AMB, hamginin, banklarin auditorlarina ve
audit yoxlamalarina nazaraet edir.

54 Miilki Mocallo, §99.2, 107.6,; Banklar haqqinda Qanun, §44; Emitentlor torofindon illik hesabatlarin hazirlanmast vo agiqlanmast qaydalar.
55 Miilki Mocallo §107.6,Audit Xidmoti hagqinda Qanun §18, Auditorlarin Pesokar Etika Mocallosi, bslmo 8.
56 Brokerlar, dilerlor, investisiyalar iizro moslohatgilor vo ya investisiya banklar ilo bagh xidmatlor ixtisna olmagla. Miilki Macollo §1078-28.4, Auditorlarin Pesokar Etika Macollosi, 9 va 10 maddolori.

57 Audit Xidmatlari haqqinda Qanun, §9, 15, 19, 20; Hesablama Palatasun Nizamnamosi 1995, §1, 8.
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Auditin icrasi pesokar / ixtisash aparilir. Bir sira yerli audit firmasi, mistaqil auditorlar faaliyyst gosterir va beynalxalq
firmalarin, o cimladan, ham “Dérdliytn” Gzvlari, ham da ikinci pillays aid olan beynalxalq firmalarin sayi artmaqgdadir. Bir
sira banklara va, hamginin, diger maliyys sirkatleri ve neft sektoruna xarici firmalarin filiallari xidmat gdstarir ve xarici kapitali
olan sirkatlar, hamginin, beynalxalq firmalarin xidmaetlerinden istifade edir. Xarici firmalarin son zamanlarda faalliginin
artmasi va, hamginin, mihasiblerin ve auditorlarin talimi ile badh muxtslif saylerin goérllmasi naticesinde audit
yoxlamalarinin keyfiyyatinin artmasi hesab olunur. Lakin, bazarin bir cox istirakgisi auditin keyfiyyatine va xUsusils yerli audit
firmalari tarafindan aparilan audita skeptik yanasir.

Banklara galdikds, ganuna asasen taeqdim olunan standart audit hesabatindan basqa, auditor tamliq ve dizgunlik hagqginda
hesabat hazirlayir vo AMB-ni pozuntular ve ndégsanlar hagginda malumatlandirir. AMB bankdan auditoru dayismayi ve
bankin vasaiti hesabina audit yoxlamasini tekrar aparmagi talab edir. AMB, hamginin, an azi ilde bir daefe banklarda 6zl ve
ya kenar auditor vasitasilo yoxlama aparir vo muhasibat jurnallarini, senadleri, diger geydlari va izahatlari va, hamginin,
misahide surasi ve idars heystinin Uzvlerinden, iri sshmdarlardan, isgilerden ve digar taraflarden bitiin zaruri malumatlarin
taqdim edilmasini teleb eds biler. (Banklar haqqginda Qanun, §44, 46). QKDK auditorlar nazarat etmir.

Auditorlara qarsi ixtisas talaeblari. Auditorlara lisenziyalar Auditorlar Palatasi terafindan verilir. Lisenziya almaq dguin,
onlarin mihasibat ugotu, maliyys, igtisadiyyat ve hiiquq sahasinds ali tahsili olmali ve an azi 3 il pesakar tacriibasi olmalidir
ve onlar Auditorlar Palatasinin lisenziyanin verilmasi magsadile kegirdiyi ixtisas imtahanini vermalidirler. (Audit Xidmatlori
hagqinda Qanun, §6). Lisenziyani saxlamagq Ug¢iin davamli ixtisasartirma telab olunur.

Macburi audit va ya sirkatin ona banzar orqanlari. Sehmdarlarin sayi 50-den ¢ox olan sirkatlarin sehmdarlarin Gmumi
yigincagi terefinden segilon ve sirketin nizamnamasina uydun olaraq fealiyyet gosteren teftis komissiyalari olmalidir.
Uzvlerin sayi ile bagl gaydalar yoxdur, lakin onlar sshmdar, miisahids surasi va ya idars heyatinin (izvii ola bilmazler. taftig
komissiyasi miisahide surasi ve ya idara heysatinin iclaslarinda istirak etmir ve tacribe il bagh tslebler irali sirtlmir.
Komissiya sehmdarlarin Gmumi yigincagina illik maliyye hesabatlari haqqinda hesabat verir va rehbarlikden zeruri sanadleri
isteye biler (§107-11). O, hamginin, sehmdarlarin 10 faizinin telebi asasinda sirkatde yoxlama aparir. Tacriibads, teftis
komissiyalarinin funksiyalar sirkatlerden asili olaraq farglenir ve kanar auditorun funksiyalari ile Ust-Uste digir. Teftis
komissiyasi tam mistaqil audit komitasinin adekvat avazi deyil.

Banklardan sehmdarlarin Gdmumi yigincagdi tersfinden secilon ve amak haqqi teyin edilen audit komitalarinin yaradilmasi
tolob olunur.?®® Komite en azi i¢ tzvden ibarst olmalidir,”® Komits iclaslari en azi ribds bir dafe kegirilmali vo tizvlere
muayyan mustaqillik ve segimlilik mahdudiyyatleri qoyulur.60 Audit komissiyasinin vazifelerina kanar auditorun hesabatlarina
nazarat, daxili audit ve nazarat sistemlari ve / va ya riskin idars edilmasi sistemi daxildir (Banklar haqginda Qanun §27).
Audit komissiyasi kenar auditorun tayin edilmasi, azad edilasi vo ya ona &danilacek vasaitin mablagi ile bagh tévsiysler
vermir va aidiyyati tareflerin aqdleri ve ya iri aqdleri nazardan kegirib tasdiq etmir. Hazirki komissiyanin ve misahide
surasinin audit komitesinin funksiyalari oxsar olaraq Ust-Uste dusur ve yaxsi tecriiba suranin misteqil audit komitasinin daha
samarali olmasini gostarir.

Prinsip VD: Kanar auditorlar sshmdarlara hesabatli olmalidir ve sirkat qarsisinda auditi zaeruri pesakar qaygi ile
aparmaga borcludurlar.

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

Qanunda auditorun hesabatliligi ile baglh asas muddaalar son SNOH hesabatindan sonra ¢ixarilib ve avez olunmamisdir.

Auditorun hesabatliligi. Qarar vermak salahiyyati sshmdarlarin imumi yidincagdina aid olan ve misahids surasina havala
edils bilen banklar va sigorta sirkatlari istisna olmagla, SC-larde kanar auditorun teyin edilmasi ve azad edilmasi musayyan
edilmir. Tocribade auditor asasen nazarat payina malik olan sehmdarla slags saxlayir ve butin naticaler haqginda ona
hesabat verir, bu da quvvaeleri lazimi balansini temin etmir. Mulki hiiquq imumiyyatle auditorlara garsi mahkema iddialarinin
galdirimasina (imumi mehkams iddialarina icaze versn Umumi muiddaa) icaza verir, lakin bu cur hallar misahide
olunmamisdir.

Auditorun mesuliyyati. Auditorlarin Auditorlar Palatasi tersfinden hazirlanmis Auditorlarin Pesakar Etika Davranisi
Macallasine asasan kondlll 6hdsliklari var. Masuliyyatle baglh middaalar geyri-musyyandir ve sehmdarlara auditora qarsi
mahkems iddiasinin galdiriimasi ile bagh real imkanlar vermir.

Auditorun sigortasi. Auditorlardan pesakar masuliyystin sigortalanmasi talab olunmur ve onlar, bir gayda olarag hamin
sigorta taminatini alde etmirlar.

Prinsip VE: informasiyanin yayilmasi kanallan biitiin istifadsgilora informasiyani vaxtinda ve mesraf noqteyi-
nazardan samarali sakilda alda etmak Uigiin barabar imkanlari tamin etmalidir.

58 Banklarda korporativ idarsetma standartlarinin tatbiqi qaydalari §5.5.7; Banklar haqqinda Qanun §24, 27.
59 4 ila qador, tokrar segilmaya icaza verilir.
60 Komissiyanin iizvlori digor idaroetmo orqanlarinin iizvlori ola bilmozlor (sohmdarlarn imumi yiginca istisna olmagla); bankda digar vozifalorda ¢alisa: miisahido suras, audit komitasi, idaro heyati vo ya bag miihasibin qohumlari vo ddvlot

qulluggulart ola bilmozlor (Banklar hagqnda Qanun, §10). Komito iizvlori iqtisadiyyat vo ya hiiquq sahosind ali tohsilo vo ya is tocriibasino malik olmalidirlar.
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Qiymatlondirma: Yerina yetirilmir

Yaxin kegmisda, korporativ informasiya nadir hallarda agiglanirdi. illik hesabatlarini QKDK-s teqdim eden ve darc edan
sirkatlorin say! az idi. Sirkatlarin aksariyyati (xiilasa) hesabatlarini teqdim edir va darc edir. Investorlar tam illik hesabatlarin
alda edilmasinda hale da, ¢atinlik ¢akirlar.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusuna asasaen, potensial investorlarin sirketin idare edilmasi, foaliyyati ve maliyys vaziyyati
haqqginda malumatlari asan alds etmak imkanlari yox idi. Respondentlarin yarisindan bir gader ¢ox hissasi (63%) hamin
informasiyanin ictimaiyyate agiglanmasini géstermisdir. Yalniz 13% araliq hesabatlari darc edib va yalniz 10% hamin
malumatlari internet sahifalarinda yerlasdirmisdir. Sorguda istirak etmis sirkatlarin aksariyyati (86%) hamin malumatlarin
sorgu asasinda taqdim edilmasini bildirmisdir. Bununla, investorlar Ggtin malumatlarin alinmasinin yegana yolu sirkatin
6zuna muracist etmasindan ibarat olmusdur.

Miihiim faktlar. Qanuna asasan emitentin maliyya-igtisadi faaliyyatina tesir gdstaran asas hadisaler va tadbirlor haqqinda
malumat onlarin bas vermasindan sonra 15 giin arzinde QKDK-a agiglanmaldir (Miilki Macalle §1078-43.4). Mihumllyin
otrafli terifi va sirkatler liglin agiglamalarla bagl misallar verilmir. Tecriibade mihim faktlar az agiglanir.

Darc olunmus mealumat (sanadisr, internet). Bazi banklar illik hesabatlarini kitlavi informasiya vasitslerinde ve BFB-nin
internet sahifesinda darc edir. Bazi SC-lar, hamginin, asas illik regamlari matbuatda derc edir.

Prinsip VF: Korporativ idarsetma cargivasi analitiklar, brokerlar, reyting taskilatlar1 va digarlar terafindan tahlilin
aparilmasi va maslahatlerin verilmasini shate edan va dastaklayan, investorlarin gararlarina aidiyyati olan, hamin
tahlil va maslahatlerin diizgiinliiyiinii lagv eda bilan maraglarin miihiim toqqusmasi hallarindan sarbast olan
samarali yanagsma ile tamamlanmalidir.

Qiymatlondirma: Yerina yetirilmir

Analitiklar, brokerlar, reytinqg teskilatlari tarafinden maraqlarin toqqusmasi hallarinin agiqlanmasi. Brokerlar,
investisiyalarin idare edilmasinde ixtisaslasan sirkatlor ve banklar arasinda maraqglarin toqqusmasi ve miuinasibatler
tenzimlenmir. Bazarda tehlil apariimir ve reyting taskilatlari yoxdur. Bu yaxinlarda gabul olunmus geriya qiivvasi olmayan
gaydalar banklara broker lisenziyasinin alinmasini gadagan edir ve broker faaliyyatinin térema qurumlar vasitesils idara
olunmasina macburiyyst yaradir.

HISS® VI: MUSAHID® SURASI VO IDAR® HEYSTININ VOZIFSLORI

Korporativ idaraetma gargivasi sirkatin strateji istigamatlondiriimasini, miisahide surasi va idara heyati tarafindan
idarsetmaya samarali nazarati va miisahide surasi va idara heyatinin girkata va seshmdarlara hesabatliligini tamin
etmalidir.

Prinsip VIA: Miisahida surasi va idara heyatinin tizvleri tam malumath asasda, vicdanla, zaruri ¢galisqanliqla va gaygi
ilo, sirkatin va sshmdarlarin maraqlarinda harakat etmalidir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Miisahida surasi ve idara heystinin qisa tasviri. Sirkatin icra organi kollegial (idara heyati, mudiriyyat) ve ya tekbasina
(direktor ve ya bas direktor) ola biler (Miilki Macalle §107.4). idare heyatinin vezifeleri miigavile esasinda ligiincii terafe, yoni
kommersiya toskilatina va ya fordi sahibkara tapsirila bilarlar (Mulki Macalle §107.4). Sehmdarlarin say1 50 va daha ¢ox olan
SC-lerin, hamginin, idare heyatine nazarst eden misahide suralari var ve idars heyatinin lUzvleri miigahide surasinin izvi
ola bilmazler. BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak etmis sirkatlerin 96%-nin misahids suralari var idi.

Qanuna ssasen, idareetma salahiyyatlori idare heyatina verilir, lakin tecriibads, misahide surasinin lzvleri ve bir gayda
olaraq nezarat payina malik olan sehmdar ve ya ona yaxin alagasi olan teraf sirkatin ofisinde yerlesen daimi is yerindan
sirketi idare eda biler. Miigsahide surasinin konkret salahiyyatleri ve faaliyyati, o ciimledan, iclaslarin kegiriimasi muddatleri,
Uzvlerinin say! va gerarlarin verilmasi prosedurlari sirkatin nizamnamasinda miayyan edilir. (MM §107).

Banklarda sehmdarlarin iGmumi yigincagi misahide surasinin Uzvlerini segilir ve onlarin amak haqqini miayyan edir (MM
§107).

Bankin mulsahide surasi idareetmaye nazaret edir vo seshmdarlarin imumi yigincagina hesabat verir. Misahide surasi,
hamginin, daxili pozuntu hallari hagqinda sehmdarlarin Gmumi yigincadi ve AMB-nin malumatlandiriimasi, tegkilat daxilinde
maraglarin toqqusmasi hallarinin idare edilmasi ve aidiyyati saxslerle va iri aqdlerin tesdiqi U¢ln cavabdehdir.

Uzvlerin sayi ile bagh taleblar va iizvierin saciyysvi sayi. SC-ler ligiin miisahide surasinda (izvlerin maksimal sayi
ganunda muiayyen edilmayib, lakin nizamnamade muayyan edilir. BMK-nin 2007-ci ilin sorgusuna uydun olaraq misahide
suralarinda an ¢ox bes lzv geyde alinmisdir va lzvlerin orta sayi 3.4 olmusdur.

Banklar Giglin, miigahida surasi va idare heyatinin an azi (i¢ izvi olmalidir (MM §107, Banklar haqqinda Qanun §25.2, 26.2).
Tacriibads, iri sirkatlarin miisahida surasi ve idara heyatinda Uzvlerin say1 5-7 va kigik firmalarda texminan 3 ola biler.

Secilme talablari. Xarici vatandasligla bagli mahdudiyyatlar goyulmur. Banklarin miisahida suralarinin izvleri AMB
terefinden miiayyan edilan lazimi ve magbul meyarlarina cavab vermalidir, lakin hamin meyarlarin icra olunmasi hale ds,
giymatlendirilmayib. Hiiqugi sexsler miigahids surasinin izvii ola bilmazler. Nizamnama ile teleb olunmasi istisna olmagla,

sentyabr 2009
Soahife 36




Korporativ Idareetmanin Qiymetlandirilmesi Azarbaycan

musahide surasinin tzvleri sshmdar olmaya da bilarler. (MM §107-7). Sshmlarin 20% va ondan artiq payina malik olan
sehmdarlar idars heysatinin Gzvi ola bilmazlar.

Banklarda idars heysti vo misahide surasinin Uzvleri igtisadiyyat ve hiiquq sahssinde ali tehsile ve bank sahssinds is
tacriibasine malik olmalidirlar. Misahide surasi ve idara heyati, audit komissiyasinin tzvleri ve bankin bas muihasibi bankin
digar idareetma orqganlarinin tzvl ola (sehmdarlarin imumi yidincagindan basqa), bankda diger vezifalerds galisa, bankin
musahide surasi, idara heyati ve audit komissiyasinin tzvleri ve bag muhasibinin gohumlari ola vea dodvlst qulluggulari ola
bilmazler. Blave olaraq, migahids surasinin Gzvlarinin milkiyyatinde, idareetmasinds va nazarstinde an ¢ox U¢ hlquqi
saxsi ola biler. Yekun olaragq, idara heysatinin tzvleri ve bas mihasib digar yerlords ¢alisa bilmaz. (Banklar haqqinda ganun,
§10, 25.3, 26.3).

Sadiqlik va qaygi ile bagl vazifalorin adekvatligi. Milki Macallaya son dayisikliklards idare heyati vo miisahide surasinin
Uzvleri Ugln sadiglik ve qaygi il bagl fidusiar vezifslari misayyan edir. Misahide surasi ve idare heyatinin Uzvleri “tamsil
etdiyi hiiquqi saexsin manafelari lglin vazifalerini yerina yetirarkan vicdanla, pesekar qaydada ve mantigle harakat etmak,
hlquqi saxsin va onun butun istirakgilarinin maraglarina sadiq olmaq va hliqugi saxsin maraglarini 6z maraglarindan Ustin
tutmaq ve ehtiyath olmaga borcludur.” Direktorlar vazifslari pozdugu halda sirketa vurulmus zarare géra masuliyyata calb
oluna bilerler. (CC 49-3) Sehmdarlar sirkate vurulmus zarerlerin avazinin 6danilmasini teleb etmak hiiququna malikdirler.
Direktorlarin masuliyyati ile bagli mehkama islari miigsahide olunmayib.

Banklarin migahida suralarinin tzvleri Gigin fidusiar vezifelare asagidakilar daxildir: malumatlilq, zaruri vaxt va diggatin
hasr edilmasi (galisganliq), “mantigli, ehtiyath ve konsertvativ’ olma, mistaqillik (seshmdarlarin har hansi grupunun
maraqlarina Ustlnlik vermemak), vicdanla harakst etmak, sadiglik ve maxfilik ve bankin manafelerini Ustin tutmagla
harakat etmoak vazifasi. Vazifslora, hamgcinin, bankin maliyya vaziyyatinin monitoringi ve giymatlandiriimasi ve bank
terafindan butiin aidiyysti ganun ve gaydalarin yerina yetiriimasinin temin edilmasi ve, o ciimladen, misahide surasi ve idara
heyati terefinden maraqglarin toqqusmasi hallarinin garsisinin alinmasi daxildir. Banklarda fidusiar vezifelerin yerina
yetiriimamasina gdra sanksiyalar ganunvericilikde misyyan edilma prosesindadir — fidusiar vazifeler ve cezalarin icrasi
macallasi ve cinayat ganunvericiliyinin strukturu ve tatbiqi arasinda ziddiyyatler icrani g¢atinlesdira biler.5* SiJorta fealiyysti
haqqinda qanun direktorlar Ggilin fidusiar vezifslari musayyan etmir. Mdvcud ferdi vezifeler hatta AMB-nin mivafiq
gaydalarina asasan fidusiar telablera cavab vermir.

Direktorlarin sigortasi. Sura (izvlerinin sigortasi ile bagl telabler yoxdur va, bir gayda olaraq, sigorta taminati alinmir.

Isgiizar miihakime qaydasi /miisahida surasi ve idare heyatinin hesabatliligi. Miilki Macalla miiayyan edir ki, direktorlar
ve sirketin amakdaslarinin vicdanla, malumatli asasda va sirkatin maraglarinda herakat etmasi istisna olmaqla, onlar
harakatlarine goéra masuliyyata calb oluna bilarler.

Prinsip VIB: Misahids surasinin gararlarinin miixtslif sshmdar qruplarina miixtslif tasir gostomasi miimkiin
olduqda, sura biitiin sshmdarlara adalstli yanagmalidir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Qanunda misahida surasinin Gzvlarinden bitiin seshmdarlara adalstli yanasilmasini teleb eden miiddaa yoxdur. Banklarda,
misahide surasi “sasverma va ya qerar gabul etma zamani har hansi bir sshmdarin ve ya sshmdarlar grupunun
maraglarina Ustinlik vermamali ve ya onlarin gostarisleri ile harekat etmamalidir”. (Banklarda korporativ idareetma
standartlarinin tetbiqgi qaydalari §7.3.2)

Prinsip VIC: Misahida surasi yiiksak etika standartlarini tatbiq etmali va sshmdarlarin maraqlarini nazara almahdir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Movcud gergivede sehmdar cemiyyatleri liglin etika standartlari ve ya sehmdarlarin maraglarinin miidafiesi hagqinda ganun
va ya macalle yoxdur. Milki Macalle ve Banklar hagqinda Qanuna icrasi mivafiq qaydalarla temin olunan ganuna zidd
harakatlarle bagh muddaalar daxildir. Banklarda korporativ idareetma standartlarinin tetbigi gaydalarina bank isgilari Ggtn
etika macallasinin hazirlanmasi ils bagl middaa daxildir.®?

Prinsip VID: Misahida surasi miiayyan asas funksiyalari yerina yetirmalidir, o cimladan:

Prinsip VID 1: Miisahida surasi terafinden iimumi korporativ strategiyaya ve asas qararlara nazarat

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Miisahida suranin qanunla va tacriibada funksionalligi. Seshmdar cemiyyatlerinde misahida suralarinin rolu, vazifaleri,
islemasi, Uzvlerinin ixtisas gostericileri ve strukturu ile bagh etrafli qaydalar yoxdur. Tecribads, misahide suralari mistaqil
nazarat funksiyasini qabul etmadiler va sirkatlerin strateji istigamatlondiriimasinde nisbatan kigik rol oynayirlar. BMK-nin
2007-ci ilin sorjusuna asasan, dividendlarin elan olunmasi va 6danilmasi (41%) ve sahmlarin buraxiimasi (34%) kimi

61 Banklarda korporativ idaroetmo standartlarinin totbiqi qaydalar, anlayislar vo §7.

62 Banklarda korporativ idaraetma standartlarinin totbiqi qaydalari, §15.2.
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musayyan asas funksiyalar idars heyati terafinden yerina yetirilir. Misahids suralarinda bir gayda olaraq sadrlik eden nazarat
payina malik olan sshmdarlar asas rol oynayir. Musahids suralarinin mintazem iclaslarini kegiren sirkatlerin say! artsa da,
hamin iclaslar hala da, bir gox sirkatlards kegirilmir. Digar terafdan, idare heysti bazi glindslik vazifslerden kanarlagsmali ve
avazine sirkatin ofisinds daimi kabineti olan nazarat payina malik olan sehmdarlarla glindslik maslehatlasmaya macbur olur.

Qanuna asasan, banklarin misahide suralar strateji korporativ planlasdirmani hayata kegirir, idareetmaya nazarst edir vo
sehmdarlarin imumi yidincagina hesabat verir. Qeyd olunmali diger vazifslera maraglarin toqqusmasi hallarinin hall
edilmasi va aidiyyati soxslorla va iri aqdlerin tasdiqi daxildir.%* Tacriibada, nazarat payina malik olan sshmdar banklarda da
faktiki olarag dominant rol oynayir. Sidorta sirkatlerinda, vazifelar bank ganunvericiliyinin talablarini takrarlayir.

Prinsip VID 2: Sirkatde idareetmsa tacriibasinin effektivliyinin monitorinqi

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

Musahida suralari tarafindan korporativ idareetma tacriibasinin monitoringi ile badl muddesalar yoxdur. Banklarda korporativ
idareetma ila bagli muayyen ciddi masalelera qanuna asasan nazarat olunur ve bu bankin idars edilmasi ile bagli funksional
va struktur telablara daxildir.

Prinsip VID 3: 9sas vazifali saxslorin segilmasi, onlarin amak haglari ve miikafatlandirilmasi, monitorinqgi ve avez
olunmasi

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

Mulki macalleya uydun olaraq, sirketin nizamnamesinds muvafiq salahiyyatlerin musahide surasina verilmasi istisna
olmagla, rahbarlik sshmdarlarin itmumi yigincagi tarafindan segilmali ve vazifadan azad edilmalidir.

Tacribads, rahbarlik bazi hallarda misahids surasi ve ya sehmdarlarin iGmumi yidincagina aid selahiyyatlari ve vazifalari
icra edir. Misal Gg¢un, Mulki Macallaya uydun olaraq, sehmdarlarin Umumi yidincagi misahide surasinin sadrinin ve
Gzvlerinin tayin edilmasi Uzre mistesna hliquga malikdir, lakin, bazar istirakgilari bazan bu funksiyanin idare heysati
tarafindan yerina yetirilmasi barede malumat vermiglor. Bundan elava, BMK-nin 2007-ci ilni sorgusunda otuz respondent
rehbarliyin 6z amak haqglarini miayyan etmasini geyd etmisdir.

Banklarda sshmdarlarin tmumi yigincagi rahbaerliyin ise goturulmasi, amak hagginin muayyan edilmasi ve avez edilmasi
selahiyyatlarine malikdir, lakin hamin salahiyystler misahide surasina havale edile biler. Qanuna asasan, migsahide surasi
ilda bir dafa rehbarliyin faaliyyatini giymatlondirir.

Prinsip VID 4: Rahbarliyin vo miigsahida surasinin tzvlerinin amak haqlarinin sirkstin uzun miiddatli maraqglar ve
sahmdarlarin maraqlari ila alagalandirilmasi

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

Umumiyystle sshmdar cemiyyatleri ilo bagl aidiyyeti miiddsalar yoxdur. Banklara geldikds, ganuna esassn miisahids
surasinin vazifelarindan biri sirkatin (o climladan rahbarliyin) emak haqqi ve mikafatlandirma sisteminin sirkatin uzun
mUddetIiG‘I"neqsedIarina xidmat etmasinin tamin edilmasinden ve qisa middatli manfast hadaflarinin qoyulmamasindan
ibaratdir.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak edan sirkatlerin yalniz onu musahids surasinin Gzvleri GU¢in amak haqqr ve
mukafatlandirma sistemina malik idi.

Prinsip VID 5: Miisahida surasi ve idara heyatina lizvlarin tayin edilmasi / segilmasi

Qiymatloandirma: Yerina yetirilmir

Baxmayaraq ki, ganuna asasan sshmdarlarin imumi yigincagi misahida surasi ve idare heyatinin zvlerine segmak va
onlari vazifadan azad etmak hliququna malikdir, o, har iki organa Uzvlerin tayin edilmasi ve ya secilmasinde semarali faktiki
rol oynamir. Qanun gararin gabul edilmasini asanlasdirmaqg Ugln sehmdarlarin Gmumi yigincagina yeni tayin olunmus
direktorlar hagqinda imumi malumatlarin taqdim olunmasini taleb etmir.

Prinsip VID 6: insayderlsr arasinda maraglarin toqqusmasina nazaret, o ciimladen sirkstin aktivlarindan sui-istifade
va aidiyyati saxslarle aqdlarin baglanmasinda pozuntu hallari

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Qanuna asasan, insayderlar arasinda maraglarin togqusmasina nazarst Umumiyystlo sshmdar camiyyatlori tgun deyil,

63 Banklar hagqinda Qanun, §25; Banklarda korporativ idaroetmo standartlarmin totbiqi qaydalart, §3, 5.

64 Banklarda korporativ idaraetma standartlarinin totbiqi qaydalari, §15.1.
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yalniz banklar tGgtin macburidir. Tacrlibade, hatta banklarda, misahids surasi ve idara heyatinin maraglarin toqqusmasina
samarali nazarat etmak Uglin nazarat paylarina malik olan sshmdarlardan zaruri deraceds mstaqil olmaya bilarlar.

Prinsip VID 7: Mihasibat ugotu ve maliyya hesabatlari sistemina, o ciimladan, miistaqgil audit ve nazarat
sistemlarina nazarat

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Sahmdar cemiyystlerinde nizamname maliyye hesabatlari imzalamaq salahiyystine malik olan sexsleri misayyan edir vo
onlar yanhs malumatlarin verilmasina gére masuliyyst da§|y|rlar.65 Emissiya prospektinde yanlhs malumatlarin verilmasi
halinda, hamginin, cinayat masuliyysti slave olunur.®® Musahida surasindan maliyye hesabatlarinda verilan malumatlarin
hagigqiliyinin tasdiq edilmasi teleb olunmur.

Banklara galdikds, bltévlikds idare heysti maliyys hesabatlar sistemi (i¢lin cavabdehdir va idare heyatinin sadri va bas
muhasib maliyye hesabatlarinin diizginliyuni tesdiq edir. Veazifeleri ve hesabatliigi deqgiq boélisdiren sistemin yaradilmasi
telob olunur.® Musahida surasi maliyye hesabatlari ve audit sistemlarina nazarsti hayata kegirir. Audit komitasi, hamginin,
hamin vazifeleri yerina yetirir.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak etmis sirkatlerin mihim hissasinda kanar auditoru segmak (57%) va illik hesabati va
maliyye hesabatlarini tesdiq etmak (54%) selahiyyatine misahide surasi deyil, idare heyati malik idi.

Prinsip VID 8: Aciqlama ve kommunikasiya prosesina nazarat

Qiymatlandirma: Yerina yetirilmir

Aciglama ve kommunikasiya prosesi gqanunla sahmdar cemiyyatinin muisahide surasinin vezifelerine daxil edilmayib.
Tacriibads, sirketlards agiglama ve kommunikasiyanin saviyyasi asagidir.

Prinsip VIE: Miisahida surasi korporativ masalalarla bagl obyektiv miistaqil mithakimani tatbiq eda bilmalidir.

Prinsip VIE 1: Miisahida suralari maraglarin toqqusmasi ehtimali olan hallarda miistaqil miihakimani tatbiq eda
bilacak yetarli sayda suranin vazifali saxs olmayan lizvlerinin tayin edilmasini nazardan kegirmalidir. Bu ciir asas
vazifalora maliyya va basqa hesabatlarin diizgiinliiyiiniin tamin edilmasi, aidiyyati saxslarla aqdlarin nazardan
kecirilmasi, sura {lizvlerinin va asas vazifali saxslarin tayin edilmasi va sura uzvlerinin amak haqqi ve
miikafatlandiriimasi daxil olmahdir.

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Qanunvericilikda direktorun miistaqilliyinin miisyyan edilmasi. Qanunda muisahida surasinin Gzvlerinin mustaeqilliyi ile
bagl miiddealar yoxdur. idare heystinin lzvleri miisahide surasinin (izvii ola bilmezler. Sehmlerin 20% ve ondan artiq
payina malik olan sshmdarlar misahide surasinin tUzvu ola bilmazler. Banklara geldikde, miisahide surasi, audit komitasi ve
idara heyatinin Gzvlari va, hamginin, bag muhasib bankin digar idarsetma organlarinin tzvleri ola (sshmdarlarin Gmumi
yidincagdi istisna olmagla); bankda digar vezifalorde calisa; muisahide surasi, audit komitasi ve idara heyatinin Gzvleri va,
hamginin, bas muhasibin gohumlari ola; ve dévlsat qulluggulari ola bilmazlar.

Sigorta faaliyysti haqqinda ganun sidorta sirkatlerinde musahida surasinin an azi bir izviiniin mistaqil olmasini telab edir.
Lakin, mustaqillik kriteriyasi Gzvin sirkatlor har hansi masgulluq slagslarinin, auditorla alagslerin va ya sigorta sirkatinin iri
musterisi olmamasini teleb etmir.

Direktorlarin faktiki miistaqilliyi. Misahide suralarina faktiki olaraq nazarat payina malik olan sehmdarlar nazaret edir. Bir
nega sirkat miisahide suralarina mistaqil Gzvleri segib, lakin bu tacriiba genis yayillmayib. Sirkatler sikayatlenirler ki, 6lkeda
hale da, misteqil direktorlar Gglin yaxsi namizadler ¢atismir.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak edan sirkatlerin yetmis sakkiz faizinde majoritar sshmdarlar ve onlarla slagali sexsler
misahide surasinin Uzvleri olmusdur. Qeyd etmak lazimdir ki, sorguda istirak etmis on sakkiz sirketde (18%) misahide
suralari tamamile majoritar sehmdarlardan ve onlarla slagali sexslerden ibarst idi. Qrup olarag, majoritar sshmdarlar ve
onlarla slagali sexsler bitiin misahida surasi Uzvlerinin 48%-ni teskil etdilar. Minoritar sshmdarlar sorguda istirak etmis
sirkatlerin alli Gi¢ faizinde muisahide surasinda temsil olunub ve sorguda istirak etmis butin sirketlerin misahida suralarinin
Uzvlarinin 27%-ni teskil etmisdirlar. Mlsahide surasinin Uzvleri arasinda hacmina gora névbati iri qrup markazi ve rayon
organlarinin nimayandalarindan ibarst olmusdur (iki faiz).

Musahida suralarinin mistaqil Gzvleri sorguda istirak etmis sirkatlarin iyirmi sekkiz faizinde galismisdir va respondentlerin
bes faizi misahide surasinin tamamile mustagqil Gzvlerden ibarat olmasini bildirmisdir.

Prinsip VIE 2: Sura komitaleri ile bagh aydin va saffaf qaydalar

65 Miilki mocollo, §1078-11.7; investisiya qiymotli kagizlarmin emitentlori torofindon illik hesabatlarin hazirlanmast vo agiglanmasi qaydalars, §2.4.
66 Cinayot Mocollosi, §203, 211, 212, 213,

67 Banklarda korporativ idaraetma standartlarinin totbiqi qaydalari, §8.3.
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Qiymatlondirma: Yerina yetirilmir

Audit komitaleri. Daxili Audit hagginda Qanun ictimai shamiyyatli qurumlarda audit komitalerinin yaradilmasini taleb edir,
lakin diger sirkatlor Giglin talab etmir. ©ksar sahmdar cemiyyatlorin audit komitalari yoxdur, lakin sehmdarlar tersfinden
segilan, sirketle slagesi olmayan ve maliyye hesabatlarini yoxlayan sexslerden ibarat olan teftis komissiyalari var. Teftis
komissiyasinin vazifaleri, faktiki olaraq, kenar auditorun vazifaleri ile Ust Uista dusur.

Musahide surasindan miustaqil Uzvleri sshmdarlar terafinden segilon audit komiteleri yalniz banklar i¢lin teleb olunur va
onlarin vezifeleri teftis komissiyalarinin mieyyan vezifeleri ile st Uste diglr. Audit komiteleri ve teftis komissiyalari
haqqinda strafli malumat VC hissasinda verilir.

Digar komitalar. Qanun sehmdar camiyyatlerinds digar komitslarin yaradilmasini taleb etmir, lakin bu ciir komitslarin
yaradilmasi tacriibasi mévcuddur. BMK-nin sorgusunda istirak eden sirkatlarin bazilari komitalerin yaradilmasini bildirmigdir.
On cox yayllmis komits etika komitesi (28%), ondan sonra mubahisalarin halli komitasi (24%), korporativ idaraetma komitasi
(18%) va strateji planlasdirma komitasi olmusdur. Yalniz 10% audit komitasini yaradib, lakin 26% audit komitasinin
yaradilmasini planlagdirmisdir.

Banklarda, misahide surasi saviyyssinde deyil, idare heysti saviyyasinda bir sira komitelerin yaradilmasi teleb olunur.
Konkret olaraq, ganun taleb edir ki, miigsahide surasi idare heysti ilo maslehatlogerak asagidaki komitsleri yaratsin: kredit
riskinin idare edilmasi prosesinin samaraliliyi i¢in Kredit Komitssi, likvidliyin ve vasaitin semerali idare edilmasi magsadile
Aktivleri vo Passivleri idareetme Komitesi, bankda informasiya Texnologiyalarinin tehliikesizliyi ve semaraliliyi meqgsadile
informasiya Texnologiyalari Komitesi yaradila biler (Banklarda korporativ idareetms standartlarinin tetbigi gaydalar §5, 10).
Aktivlerin Gmumi dayari 6 milyon ABS dollarindan artiq olan va g filialdan artiq filial sebakasine malik olan banklar daxili
komitslerin fealiyystinin slagslendiriimasi ve diger risklerin idare edilmesi iigiin Riskleri idareetme Komitesini yaratmalidir.
yaradilmalidir. 10-12 bank artiq hamin hiquqi telablari yerina yetirmaya baslayib.

Prinsip VIE 3: Miisahida surasi va idars heyatinin 6z vazifalarina sadiqliyi

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Miisahida surasinin iizviiniin tutdugu vezifalerin sayinin mahdudlasdirilmasi. Musahids surasinin Gzvlerinin misahide
surasinda vazifalarinin say! ila bagli hliquqgi mahdudiyyatler yoxdur. Banklarin mugahide suralarinin Gzvinin mulkiyystindas,
idarasinda va nazaratinde maksimum Ug sirkat ola biler.

Sura iclaslarinin kegirilmasi ile bagl talablar. Mulki Macelle miisahide surasi terafinden an azi ribde bir dafs iclaslarin
keciriimasini teleb edir. (Mulki Macalle 107-9.1) Kvorum Uzvlerin 50%-dan ibaratdir. Seshmdar cemiyyatlerinin misahide
suralari, bir gayda olaraq, iclaslari tez-tez kegirmir. Tacriibade banklarin misahida suralari tersfindan iclaslarin kegirilmasi
tezliyini giymatlondirmak ¢atindir.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda musahide surasinin iclaslari an ¢ox ilde iki ve ya U¢ defe (31%), ve ilde bir defe (29%)
kegirilir. Sorguda istirak etmis sirkatlerin yalniz 26% musahida suralarinin iclaslarinin ayi ile bagh minimal taleblari yerina
yetirmisdir ve 8% misahide surasinin ayda bir defs iclas kegirmasini geyd etmisdir. Respondentlerin demak olar ki, yarisi
(48%) musahida surasinin iclaslarinin bir saat cekmasini qeyd etmisdir: orta vaxt ise altmis iki deqiqe taskil etmisdir.

BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda istirak etmis sirkatlerin bildirdiyine asasen il arzinds idara heyatinin kegirdiyi iclaslari birden
olliya gader idi. Bu clr bodylk fergin sababi iclaslarin sayi ile bagh minimal hiqugi taleblerin olmamasi ve gisman her
respondentin resmi iclas anlayisindan ibarat ola biler. Sorguda istirak etmis sirkatlerin texminen dérddes biri (22%) idare
heyatinin ilde bir dafs iclas kegirmasini geyd etmisdir. On bes sirkat (15%) idara heysatinin riibds bir defe ve on Ug sirkat
(13%) ayda bir dafs iclas kegirmasini qeyd etmisdir.

Faaliyyatin qiymatlandirilmasi. BMK-nin 2007-ci ilin sorgusunda respondentlarin yalniz 36% son iki il erzinde misahida
surasi tarafinden 6z fealiyyastinin giymatlendiriimasini bildirmisdir. Konsepsiya Azarbaycan lg¢lin bir gadar yenidir ve 36%
rogemi haddindan artiq yiksak ola biler.

Direktorlarin talimi, IOD. Musahide surasinin UGzvlarina vazifslerin yerina yetirilmasinde kémaklik etmak Ugun korporativ
idaraetma macallasi hazirlanmamigdir ve sshmdar camiyyatlarinde misahida surasi tzvlerinin formal telimi ile masgul olan
togkilatlar yoxdur. Bank sektorunda bu cir alsatlerden faal istifade olunur. AMB-nin korporativ idareetma qaydalari banklar
Uc¢ln ganun quvvasinae malikdir va Azarbaycan Bank Tadris Markazi bank inzibat¢ilar Ggin dayarli malumatlandirma ve
istigamatlandirma xidmatlerini gdstarir.

Misahide surasinin lzvlsrinin iclaslarda istirak haqqinda melumatlarin ictimaiyyats agiqlanmasi. Musahide surasinin
Uzvlerindan iclaslarda istirak hagginda malumatin agiglanmasi telab olunmur. Iclasin protokollu ve iclasda istirak eden
Uzvlerin siyahisi, hamginin, ictimaiyyata agiglanmir.

Prinsip VIF: Vazifalarini yerina yetirmak liclin sura ilizvlarine daqiq ve aidiyyati malumatlari vaxtinda alda etmak
imkani yaradilmalidir

Qiymatlandirma: Qisman yerina yetirilir

Qanunda sshmdar cemiyyatlarinde musahids surasi Uzvlerinin informasiyani va pesakar maslshati almaq imkani ila bagl
xususi muddaalar yoxdur.
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BMK-nin sorgusunda istirak etmis sirkatlerin yarisindan az hissesi musahide surasinin Gzvlerini iclasin kegiriimasindan
kifayet qader avval zeruri malumatlarla temin etmisdir. Yalniz 41% iclasin kegiriimasina gader iki hafteden ¢ox vaxt galanda
iclas haqqinda bildirisi ve aidiyyati malumatlari géndardiler. Toxminan lcds bir hissasi (28%) bildirisi vo materiallar bir hafte
avval va 13% iclasdan bir-iki hafte evvel gondermisdir. Bazileri materiallari bir glin avvel (6%) ve ya iclaslarda (2%)
paylamigdir, digerlerds ise (6%) materiallarin avvalcadan paylasdiriimasi tacribasi yox idi. Mlsahide surasinin tzvlarine
iclasin kecirilmasindan avval bir qayda olaraq teqdim olunan materiallara iclasin gundaliyi (82%), son iclasin protokolu
(63%), son hesabat dévrinin maliyys hesabatlari (59%) ve giindaliyin har maddasi ile bagh izahatlar (36%) daxil olmusdur.
Yalniz 29% materiallara iclasda tasdiq olunmali masalalarle bagh gatnamalarin layihalarini daxil etmisdir.

Banklarda ise, musahida suralar (fordi Uzvler istisna olmagla) idara heyatinden butiin zaruri malumatlari slde eda bilarlor.
Banklarda korporativ idareetma standartlarinin tetbigi qaydalarinda idara heyati ve diger komitalar terafinden misahida
surasinin iclaslarinda paylasdirilan malumatlarin strafli siyahisi verilir (§5.2).
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Terminlar / Qisaltmalar

AKIL: BMK-nin Azerbaycanda Korporativ idareetma Layihesi

AIS: Azerbaycan investisiya Sirkati

BFB: Baki Fond Birjasi

AMB: Azarbaycan Merkazi Banki

MM: Mlki Macalle

Bi9: Bas Icraci ®mokdas

KSM: Korporativ Sosial Masuliyyat

Kumulyativ sesverma: Kumulyativ sasverma minoritar sshmdarlara butlin saslarini bir namizeds vermays imkan verir. Farz edsk ki,
aclq seshmdar cemiyyatinin iki sshmdari var, biri seslerin 80%, ikincisi ise 20%- malikdir. Bes direktor secilmalidir. Kumulyativ
sasverma qaydasi olmasa, har sshmdar har direktor Gglin ayrica ses vermalidir. Majoritar sshmdar bitiin bes vazifeni slds edacak,
cunki, o, btlin hallarda sesvermada saslarin 80:20 bdlgisu ile galib galacekdir. Kumulyativ sesverma minoritar sshmdara bitin
saslarini (bes dafe 20%) idars heyatinin bir lUizviine vermaya va, bununla, onun segilmis namizadine hamin vazifeni alde etmak
imkanini veracek.

AYIB: Avropa Yenidsnqurma ve inkigaf Banki

NUY: Névbadenkenar Umumi Yigincaq

ISSP: Iscilerin Sehmdarlara Sahiblik Programi

SUM: Sshmdarlarin Umumi Yigincagi

UDM: Umumi Daxili Mahsul

BMK: Beynalxalqg Maliyye Korporasiyasi

MHBS: Maliyys Hesabatlarinin Beynalxalq Standartlari

QKKBT: Qiymatli Kagizlar Komitelerinin Beynalixalg Teskilati

SIY: Sehmlarin ilkin Yerlasdiriimasi

BAS: Beynalxalg Audit Standartlari

SC: Sehmdar Camiyysati

LQ: Listing Qaydalari

MMUS: Milli Miihasibat Ugotu Standartlari

MDM: Milli Depozit Markezi

Ustiinliik hiiquglarn: Ustiinliik hiiquglari mévcud sehmdarlara yeni buraxiimis sshmleri onlarin digerlerina teklif olunmasindan avval almaq
hliququnu verir. Homin hiiquq sehmdarlari yeni sshmlarin buraxilmasi naticesinde dayarin ve nazarstin azalmasindan mudafie edir.

Proporsional temsilgilik: Proporsional tamsilgilik sshmlarin misyyan olunmus faizi olan sshmdarlara idare heyatinin tzvunu
tayin etmak hiiququnu verir.

DK: Daimi Katib

Piramid strukturu: Piramid strukturu sahiblik ve nazarst laylara bélinen sahiblik ve altsahiblik strukturudur. Onlar sehmdarlara
sahibliyin coxsayli laylari vasitasile nazarati tamin etmaya imkan verir va, eyni zamanda, onlar har araliq sahiblik layinda investisiya
va riskleri digar sshmdarlarla bélugdururler.

ASO: Aidiyyasti saxslarle aqdler.

QKDK: Qiymatli Kagizlar Gzre Dévlst Komitesi

Sehmdar muqavilesi: Sirkatin idare edilmasi haqqinda sehmdarlar arasinda baglanmis mugaviladir ve bir gayda olaraq ilk
imtina hiquglari ve sehmlarin 6tirilmasi ile bagli diger mahdudiyyatleri, aidiyysti sexslarle aqdleri ve direktorlarin tayinatini
shate edir.

DM: Dovlet Misssisasi

Cixarma hliquglari: Cixarma hiiququ (bazi hallarda “dondurulma hiiququ” adlandirilir) sirketin majoritar sshmdarlarinin
minoritar sshmdarlardan sehmlerini satmaga teleb etmak hiiququdur. Satma hiiququ gixarma hliqugunun aksidir, minoritar

sehmdar majoritar sshmdardan ondan seshmlerin alinmasini talab eda bilar.

Geri alma huquglari: Geri alma hiquglari (bazi yurisdiksiyalarda “tezyige maruz qalmig azliglar”, “giymatlendirma” ve
ya “alqi” tzre midafie tadbiri adlandirilir) sshmdarlara sirketde misyyan fundamental dayisikliklerin bas vermasi
halinda sehmlari sirkete satmaq hiiququnu verir.




Bu hesabat Standart vo Normalara ©mol Olunma Hesabatlar1 (SNOH) proqrami ¢argivasinda 6lkalords
korporativ idaraetma sahasinds aparilan giymatlondirmoalorden biridir. Korporativ Idareetmo sahosindo SNOH
giymatlondirmalari ¢argivasinda hiiquqi ve tanzimlayici ¢argiva, icranin tomin edilmasi sahasinda faaliyyat va
0zal sektor torafindan tatbiq olunan isgiizar foaliyyst qaydalari vo amal olunma tohlil olunur vs fond birjalarinda

geydiyyatdan kegmis sirkotlorin totbiq etdiyi qaydalari vo 191 T-in Korporativ Idaroetmo Prinsiplerine amol olunmasi
qiymoatlondirilir.

Qiymotlondirmaloer

= Milli korporativ idareetms tacriibesinin qiymetlondirilmasi iigiin vahid metodologiyadan istifade edir

m Olkolorin 6ziinii giymotlondiro bilmasi vo koprorativ idaroetms islahatlari sahasinds iraliloyiglorin
6l¢iilmosi ticiin etalon toskil edir

m emitentlar, investorlar, tonzimlayicilor va dovlat gararlarini veranlar arasinda somarali slagalari
dastoklomakls qiymatlondirilon dlkelerds islahatlara sahibliyi gliclondirir

m siyasot tovsiyalorinin yerino yetirilmasi ilo naticolonacok siyasat dialoqunun aparilmasi ti¢iin biindvra tomin
edir

Darc olunmus SNOH-larin tam siyahisini http://www.worldbank.org/ifa/rosc_cg.html tinvaninda olds eds
bilorsiniz |

Korporativ idaraetms ilo bagli daha otrafli malumatlari Diinya Banki vo BMK-nin korporativ idaraetmays hosr olunmus
sohifosindon oldo edo bilorsiniz: http://www.worldbank.org/corporategovernance

Bizimlo CG-ROSC@worldbank.org e-pogt iinvani
vasitosilo olage saxlaya bilorsiniz.





