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Xiilasa
Bu todqiqat Azerbaycanda korporativ idarsetmo prinsiplorino keg¢id imkanlarinin

movcud voziyyetini qiymotlondirmok vo bu sahodo sistemli vo funksional
transformasiyani stimullasdirmaq mogsadi dasiyir. Todqiqatda ham dévloto moxsus
miiassisalor (DMO), hom do 6zol vo ailo xarakterli sirkotlor iizro hiiquqi veo
institusional c¢orgivolor tohlil edilmigdir. Metodologiya olaraq normativ aktlarin vo
saho hesabatlarinin mozmun tohlili, ESG hesabatlarinin miiqayisali analizi, OECD
vo EBRD-nin diaqnostik sonadleri asasinda sektorial forqlorin miisyyonlasdirilmasi
yanagmalar1 istifado olunmusdur. Aragdirmanin naticolorine goro, hiiquqi baza
(Miilki Macalls, BFB qaydalari, Nazirlor Kabinetinin gorarlar1 vo s.) mévcud olsa
da, sirket daxilinds totbiq soviyyesi geyri-borabardir. Suralarda miistoqil tizvlorin
real solahiyyatlorlo tomin edilmomosi, ESG hesabatlarinin sothi qalmasi vo risk
carcivalarinin formal xarakter dasimasi osas problemlor kimi qeyd edilir. Tadqiqatin
elmi yeniliyi ondan ibaratdir ki, “ke¢id modeli” adl1 yol xaritesi hazirlanmis vo bu
modelo uygun olaraq, morhaloli strukturlagdirilmis idaroetmo ¢orgivasi toklif
olunmusdur. Praktiki aktualliq iso odur ki, bu model vasitosilo sirkotlor daxili
styasatlorini giliclondirib, beynoalxalq investorlarin gézlontilorino uygunlasa biloarlor.

Acar sozlor: korporativ idaroetmoa, idaraetma islahatlari, Azorbaycan sirkatlori, investisiya
calbedciliyi.
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AHAJIN3 BO3SMOKHOCTEM INEPEXOJIA ABEPBAMIZKAHCKHX
KOMITAHUM K IPUHIIUIIAM KOPIIOPATUBHOI'O YITPABJIEHUSA

®@epax Cyneitmanosa’, Muposcasuo Iacanos®
"mazucmp, UNEC
*npenooasamens, UNEC

Pe3ome

Hacrosmee uccnenoBaHie HanpaBiIeHO HA KOMIUIEKCHYIO OLEHKY BO3MOXKHOCTEU
nepexoaa K 3(G(QeKTUBHOMY KOPIOPAaTUBHOMY YIpaBieHUIO B AsepOaiimxane.
OObexkTOM aHaiu3a BBICTYNAIOT KaK TIOCYJApCTBEHHbIE MPEINpUATHS, TaKk U
YaCTHBIE, BKJIIOYAsl CEMEHHbIE KOMIIAHNH, C LEJIBIO BBISIBICHUS CIA0bIX U CHUIIBHBIX
CTOPOH CYILECTBYIOIIEH CUCTEMBI. MeETOL0JIOrMsl OCHOBaHa Ha KOHTEHT-aHAIIN3E
HOpPMAaTHUBHO-TIPaBoBOM 0a3bl (I'pakmaHckuii Kogekc, mpaBuia bakuHckol GoHI0-
BOi Oupxw, pemenns Kabunera Munnctpos), ananuze ESG-oTueToB kpynmHeHmmx
KOMIIaHUH, a TaKKe CpPaBHUTEIBHOM 0030pe pEeKOMEHJAlMil MEKIyHapOIHBIX
opranmuzanuii (OECD, EBRD, MB®). Pe3ynbTaTsl OKa3bIBAIOT, YTO, HECMOTPSI Ha
HaJINYMe OCHOBATEJIbHOW 3aKOHO/ATENIbHON 0a3bl, ypoBeHb (PaKTHUECKOH peannsa-
LMY IIPUHIUIIOB KOPIIOPATUBHOTO yIPaBIEHUS O0CTAaETCs HU3KUM. Cpei OCHOBHBIX
npo6seM: (opMabHOCTh POJM HE3aBUCHUMBIX YJIEHOB COBETA, MOBEPXHOCTHBIN
xapaktep ESG-oTdyeroB u crnabble MexaHM3MBbI BHYTPEHHETO KOHTpoisi. Hayunas
HOBH3HA 3aKJIIOYACTCS B Pa3padOTKe MOATAIMHON Mozaenu mepexona (“TopoKHON
KapThl”’), BKIIOYAOILIEH BHEJPEHNE TUIIOBBIX MOJIOKEHUH O KOMUTETAX, IPUMEHEHHE
MPUHIUTA “‘COOMOAall MM OOBSCHSIN” B TOJOBOH OTYETHOCTH, CTPYKTYPHPOBAHUE
ESG-nHaukaTopoB, HaUMHAs C YIPaBIEHYECKUX M COLMAIBHBIX acnekToB. [IpakTu-
4yecKas 3HAYMMOCTb HCCIIENOBAaHMsS COCTOMT B TOM, YTO NPEIJIOKEHHAs MOAEIb
CIIy’)KUT UHCTPYMEHTOM IIOBBILIEHUS MIPO3PAYHOCTH, YKPEIJIEHUS TIOBEPHSI NHBECTO-
POB M aJanTalii MECTHBIX KOMIAHUH K MEXAyHapoAHbIM TpeGoBaHusM. Ocoboe
BHHMAHHUE YJEISIETCd peadssM CTPAaH C MEPEXOJHOM SKOHOMHKOW, B TOM YHCIE
npobiemMaM ceMeMHOro KOHTPOJI U He(hOPMaIbHOTO YIIPaBJICHUS.

Knrwoueevie cnoea: ropnopamusnoe ynpaenenue; ESG-omuémunocmv; Hopmamuenas 0a3a;
He3asUCUMOCHb CO8EMA; MOOelb Nepexood.

ANALYSIS OF THE TRANSITION OPPORTUNITIES TO CORPORATE
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Abstract

This research aims to evaluate the current conditions and practical transition
pathways to corporate governance standards in Azerbaijan. The focus lies on both
state-owned enterprises (SOEs) and private or family-run companies, assessing the
effectiveness of regulatory frameworks and internal governance mechanisms. The
study applies a mixed-method approach, including document analysis of national
legal acts (Civil Code, Listing Rules of the Baku Stock Exchange, Cabinet
resolutions), content analysis of ESG reports, and a comparative review of OECD
and EBRD country diagnostics. The findings indicate that although a strong
regulatory foundation exists, practical implementation varies significantly across
sectors. Common weaknesses include the limited authority of independent board
members, the superficial nature of ESG disclosures, and underdeveloped internal
audit and risk management structures. The scientific novelty of the study lies in
proposing a “transition roadmap” that outlines a step-by-step approach to enhancing
corporate governance structures within Azerbaijani companies. This roadmap
includes adopting model charters for board committees, introducing the “comply or
explain” principle into annual reporting, and gradually integrating ESG metrics
starting from governance and social indicators. The study's practical relevance is
high: it provides actionable guidelines for improving investor confidence, aligning
corporate practices with international standards, and strengthening governance
transparency and efficiency. In particular, the model addresses the unique
characteristics of Azerbaijani firms operating in a transition economy context, where
familial ownership and informal decision-making often dominate.

Keywords: corporate governance, ESG disclosure, regulatory framework, board independence,
transition model.

GIRIS

Son on ildo 6lkads korporativ idareetmo giindoliyi daha aydin sokil alib. Dovlot
miassisolorinin portfelini tok morkozds toplamaq vo onlarda miiasir idaroetmo
¢orcivasini qurmaq mogqsadi ilo Azarbaycan Investisiya Holdinginin (AIH) tasisi vo
ardinca aparilan gqiymatlondirmolor imumi monzaronin “yuxaridan-asagiya” istiqa-
motdo yaxsilasdirildigini géstorir (OECD, 2024). Bu giymotlondirmo tokco AIH
portfeli ticlin deyil, hom ds genis monada dévlot miilkiyystinds olan miisssisalorda
(DMO) soffafliq, hesabatliliq, Miisahido Suras1 soviyyesinda pesokar nozarot vo
miibahisalorin qarsisinin alinmast kimi mdévzular1 giindoma gotirib (OECD, 2024).
Bank sektorunda iso prudensial toloblor sortlosdirildikcos, risk moadoniyyati vo
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idaraetmonin keyfiyyati do paralel giiclonib; bu, tonzimlayici orqanlarin son illords
gobul etdiyi standartlarda 6z oksini tapir (IMF, 2025).

Bazar infrastrukturunun 6zoyini toskil edon Baki Fond Birjasinin (BFB) listinq vo
ticarot qaydalarinda da aciqlama, IFRS totbiqi, daxili nezarat vo investorun
molumatlandirilmasi kimi movzular daha sistemli torzds tosbit olunub (BFB, 2025).
Qanunvericilik bazas1 baximindan Miilki Macalls, “Qiymsatli Kagizlar Bazari
haqqinda” Qanun vo “Banklar haqqinda” Qanun sirkotlorin daxili strukturlari,
sohmdar hiiquqlari, emisiya prospekti, aciglama vo banklarda idaroetmo standart-
larmin mahiyyatini miioyyan edir. Iqtisadiyyat Nazirliyi torofinden 2011-ci ildo
tosdiq olunmus “Azarbaycan Korporativ Idaroetmo Standartlar1” iso “riayat et vo ya
izah et” prinsipino sOykonon, koniillii, lakin yolgostorici gar¢ivo rolunu oynayair;
burada sohmdarlarin iimumi y1gincagi, Miisahido Surasi, icra orqani, soffafliq, daxili
audit vo risklorin idara edilmosi ayrica fasillorlo sistemlosdirilib (Iqtisadiyyat
Nazirliyi, 2011).

2019-cu ilin 4 iyun tarixli 257 ndmrali Nazirlor Kabineti Qorar1 dovlstin nazaratindo
olan hiiquqi soxslordo korporativ idaroetmo qaydalart vo standartlarini tesdiq-
lomokls, DMO-larda model yanagsmani hiiquqi bazaya baglayib. Bu addim xarici
auditin mocburiliyi, sura soviyyasindo cavabdehlik vo hesabatliligin 6lgiilo bilon
gostaricilorlo izlonmasi kimi toloblori aktuallasdirib (Nazirlor Kabineti, 2019).
Eyni xott EBRD-nin 2024 6lks diagnostikasinda da vurgulanir:

e SOE-lar {igiin tovsiys edilon idaroetmo qaydalart;

e Dbanklar {igiin korporativ standartlar;

e onlarn totbigine dair gostaricilorin tadricon formalagmast geyd olunur (EBRD,

2024).

Cadval 1. Azarbaycan sirkatlorinds korporativ idaraetma prinsiplorinin tatbiqi gostaricilori

Sirkat Sura Miistaqil Illik iclas ESG Mbonba
iizvlorinin say1 iizv faizi sayl hesabati

ABB 5 40% 23 Var (2024) ABB Sustainability
Report 2024

AZAL 7 28% 17 Var (2023) AZAL Sustainability
Report 2023

AzerGold 6 33% 20 Var (2024)  AzerGold Sustainability
Report 2024

Monba: OECD (2024), AZAL (2023), ABB (2024), va AzerGold (2024) hesabatlarina asaslanan
miiallif tarafindan tartib olunub.
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Bu iimumi monzors fonunda osas sual belodir: Azorbaycan sirkotlori, xlisuson do
0z9l, ailo xarakterli vo orta hocmli miiossisalor korporativ idaroetmoyo praktiki
kecidi neco siiratlondira bilor? Manco cavab li¢ montiqi xatt {izro formalagir:
(1) normativ baza ilo “sirkotdaxili qaydalar”in bir-birino baglanmasi;
(2) sura vo komito soviyyasindo bacariq, miistoqillik vo cins miixtalifliyinin
giiclondirilmaosi;
(3) aciglama vo ESG - Environment, Social, Governance (yoni “Otraf miihit,
Sosial mosuliyyot vo Idarsetmo™) hesabatliliginin bazar motivasiyalar1 ilo
uygunlagdirilmasi (Codval 1).

Normativ carcivadon sirkatdaxili qaydalara kecid

Miilki Macallo sohmdar yigincagini ali idaroetmo orqani kimi tosbit edir, sohmdar
hiiquglarini, nizamnamao kapitali vo hiiquqi formalarin asas prinsiplorini miioyyon-
logdirir. “Qiymsatli Kagizlar Bazar1 haqqinda” Qanun emissiya prospekti vo moalu-
matlarin agiqlanmasi kateqoriyalarini standartlagdirir. “Banklar hagqinda™ Qanun iso
daxili idaroetma, risk idaragiliyi vo prudensial nozarot baximindan banklara ayrica
standartlar yiikloyir. Lakin “kagizdaki toloblor”don “sirket daxilindo yasayan
qaydalar”a keg¢id adaton iki vacib addim tolab edir.

Birincisi, Miisahido Surasi, audit vo risk komitolori, nominasiya vo 6domo komits-
lorina dair “model osasnamolor”in sirkot nizamnamoasino vo daxili siyasatlora
cevrilmoasi. Nazirliyin sonod toplusunda (“Sonadlor”) audit komitosinin model
nizamnamosi, etik kodeks, Miisahido Surasinin model asasnamaosi kimi fayllar yer
alir vo bunlar praktik kegid iigiin hazir ¢orcivadir (Iqtisadiyyat Nazirliyi—‘Sonadlor”).
Ikincisi, “riayat et vo ya izah et” montiginin korporativ taqvima yerlosdirilmosi: yoni
illik hesabatda hans1 Prinsip/Standartlara tam riayst olundugu, hansilarinda iso izah
yolu segildiyi band-band gostorilmalidir (Igtisadiyyat Nazirliyi, 2011).

BFB-nin listinq qaydalar yerli emitenlar {igiin praktik tozyiq yaradir:
e cemissiya prospektinin vo ya informasiya memorandumunun tosdiqi;
e aciqlamalarin Malumatlarin Elektron Agiglanmasi Sistemina yiiklonmasi;

e [FRS iizro hesabatlarin vaxtinda dorc edilmasi kimi sortlor bazar intizamini
giiclondirir (BFB, 2025).

Bu mexanizm “gubuq”dan ¢ox “hodof” kimi anlagilmalidir: agiglamalar vo vaxtinda
hesabat, hom kotirovka siyahisinda qalmaq, hom do investor dairasini genislon-
dirmoak ti¢iin zoruridir.
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Suralar, komitalor va “miistaqilliyin mozmunu”

Aparici todqgiqatlar gostorir ki, suralarda miistoqil izv payinin artmasi, xiisusilo audit
va risk komitalorinin torkibindo miistoqilliyin qorunmasi molumatlarin agiglanmasi,
ESG gostaricilorinin keyfiyyoti vo kapitalin maya doyori iizorindo miisbot tosir
yarada bilir (Lavin va b., 2021). Eyni zamanda, surada cins miixtalifliyi vo miixtalif
bacariq profillorinin (maliyys, audit, hiiquq, sektor ekspertizasi) balanslagdirilmasi
investorlarin etimadina birbasa tesir edir (Mai va b., 2025). AIH portfelinin OECD
giymatlondirmasi do mohz bu ndqtoys isaro edir: suralarin torkibi vo solahiyyot
bolgiisii, icra ilo sura arasindaki mosafs, dovlotin “miilkodar” kimi rolu vo
“tonzimloyici” rolunun ayrilmasi kimi klassik prinsiplor lizrs iraliloyis, effektivliyin
acaridir (OECD, 2024).

Bank sektorunda sura vo komito arxitekturasi xiisusilo hassasdir: kredit riski,
likvidlik, amaliyyat risklori vo uygunluq funksiyasi (compliance) iizro ayr1 mexa-
nizmlar talab olunur. Tonzimlayicinin tolablori sartlosdikco, banklarin risk madoniy-
yati, daxili audit vo malumat riskinin idars edilmasi sahslorinds do siiratli yenilonmo
gozlonilondir (IMF, 2025). Bu doyisikliklorin mogsadi balans hesabat-larinin
dayaniqligi ilo yanasi, reputasiya riskinin azaldilmasidir: bazar artiq “kagiz iizorindo
komita” deyil, “isloyon komits” gérmak istayir.

Olks daxilindo ailo xarakterli sirkotlorin genis yayilmasi tranzitsiya iqtisadiyyatlar
iiclin tipikdir. Ailo nozaroti bozon uzunmiiddstli baxis1 giiclondirso do, sura
miistoqilliyinin real mozmununu zosiflodo bilor. Buna géro nominasiya vo sala-
hiyyatlorin boliigdiiriilmasi siyasatinin aciq yazilmasi, aidiyyati soxslorle oqdler iizra
“miistoqil lizvlorin veto hiiququ’na yaxin prosedurlarin tosbit edilmosi, azliq
sohmdarlarinin hiiquqglarin1 amali sokilde qorumaga komok edir (BFB, 2025).

Aciqlama va ESG: “bazara danisan” hesabatlar

ESG acgiglamalar iizra beynolxalq acgiq girisli todqiqatlar, xiisusilo idaroetmo (G)
stitununun iki istigamatdo rolunu gabardir: 1) sura miistoqilliyi vo miixtalifliyi
soffafliq soviyyasini yiiksoldir; 11) yliksok aciglama saviyyasi kapitalin maya doyarini
azaldir (Lavin va b., 2021; Kashani vo b., 2022). MDPI platformasinda yayimlanan
bir sira totbiqi arasdirmalar, sosial vo idarsetmo gostaricilorino fokuslanan inkisaf
etmokdo olan bazarlarda ESG agiglamalariin investor davranigina hossas tosir
gostordiyini tosdiq edir (Gonzaga va b., 2024). Yerli praktikada da 6nomli niimunslor
artir: milli dagiyic1 va iri banklarin dayaniqliliq hesabatlarinda korporativ idareetma
boélmalori, sura strukturu vo komitolorin isi, etika kodeksi, antikorrupsiya, maraqlar
togqusmasi vo tochizat zoncirindo nozarot kimi bloklar illik osasda formalasir
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(AZAL, 2023) (ABB, 2025). PwC-nin 2021-2022 hesabat1 vo 2024 ESG maarif-
londirmo sorgusu iss sirkotlorin ESG mévzularini todricon “kommunikasiya dilino”
cevirdiyini gostorir (PwC, 2024).

Praktiki addim kimi sirkotlor illik hesabatlarinda belo bir strukturu osas gotiiro
bilorlor:

> “Korporativ Idaroetmo Boyannamasi” (riayet et/izah et cadvali);

» Sura vo komita torkibi (miistaqil tizvler, cins miixtolifliyi, istirak faizi);

» Aidiyyati soxslorlo amaliyyatlarin agiglanmast;

» Risk idaraetmo goar¢ivasi (ERM xaritasi, risk istahasi (Risk Appetiti));

» Etika vo uygunsuzluq bildiris mexanizmlari;

» ESG gostaricilari (GHG konturlar varsa, ilkin saviyyada da olsa).

Belo bir paket hom BFB listing toloblori, hom do beynolxalq investor {insiyyati
baximindan “bazara danigsan” bir ¢or¢ivo yaradir (BFB, 2025).

Kegcidi siiratlondiran ii¢ alat: xaritd, mexanizm, motivasiya

v’ Yol xaritasi. Sirkotlor tgillik “idarsetms transformasiyasi yol xaritasi”

hazirlamalidir:

1-ci il - sura vo komitolorin formalasdirilmasi, daxili siyasatlorin qobulu;

2-ci il - effektivliyin ol¢lilmasi (sura 6ziinligiymatlondirma, auditor raylori),

aciq “riayst/izah” coadvali;

3-cii il - ESG gostaricilorinin sistemlosdirilmasi, tochizatda etika vo audit zonciri.
Dévlat miiossisalorinds bu xarito AIH giymotlondirmalorinin naticalori ilo sinxron-
lagdirila bilor (OECD, 2024).

v’ Institusional mexanizm. “Korporativ idaroetmo iizro miisavir” (governance
officer) funksiyasinin tasisi informasiya axinini diizaldir, agiglama toloblorine riayot
va sohmdar sorgularina cavabi siiratlondirir (World Bank, 2017). Nazirliyin model
sanadlori bu funksiyann tosviri {i¢iin asasdir (Iqtisadiyyat Nazirliyi - “Senadlor”).

V' Bazar motivasiyasi. Listing vo reyting mogsadlori, beynalxalq

sormayadarlarin toloblori, banklarin borclanma sortlori vo potensial birgas layihalor
idaroetmo standartlarin1 “gdzol boyannamo”don “omoli qayda’ya cevirir (BFB,
2025) (EBRD, 2024).

Dovlat miiassisalari va 6zal sektor tigiin inca farqlor

DMO-larda korporativ idarsetmanin ii¢ hassas xatti var:
(1) dovlatin miilkiyyate¢i kimi rolu ils tanzimlayici rolunun ayrilmast;
(i1) ictimai missiya ilo kommersiya magsadinin balanst;
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(ii1) satinalmalar vo subsidiya mexanizmlori ilo soffafligin uygunlasdirilmasi.

OECD giymatlondirmosi bu xottlori konkret tdvsiyolorlo gdstorir vo AIH {iciin
“sahiblik siyasoti”nin doqiqlosdirilmasini 6na ¢okir (OECD, 2024). 2019-cu il Qarar1
DMO-lar iiciin korporativ idarsetmo qaydalarini formal ¢or¢ivays salmagqla, xarici
auditin macburiliyini xatirladir (Nazirlor Kabineti, 2019).

Ozal sektorda iso asas cagirislar forqlidir: ailo nozaroti, modoni qerarvermo anonalori,
stiratli boyiimo dovrlorinds prosedurlarin “kagizda qalmasi1”. Burada real miistoqillik
mexanizmlori - masolon, audit vo risk komitalorinin sadrliklorinin miistoqil tizvlera
havalo edilmosi; aidiyyoti soxslorlo oqdlorde “miistaqil tizv + xarici ekspert rayina”
osaslanan veto; sura katibliyinin giiclondirilmesi - praktik tosir yaradir (Igtisadiyyat
Nazirliyi, 2011).

Bank sektoru: risk madoniyyati vo hesabathihq

Maliyyo sektorunda korporativ idaroetmo riski “hesabat”dan ¢ox “modoniyyot”
masaloasidir. “Banklar haqqinda” Qanun daxili idaraetms va risk sistemlorini hiiquqi
ohdolik kimi miioyyon edir; prudensial toloblor son illordo daha sort vo aydin
konturlu olub. 2025-ci il iizrs 6lko qiymatlondirmalorinds bank sisteminin dayaniq-
1181 vo tonzimloyicinin risk madoniyyatini giiclondiron addimlar ayrica vurgulanir
(IMF, 2025). Bu miihitdo bank suralar1 yalnmiz kredit siyasoti deyil, hom do kadr,
kibertohliikesizlik, model risklori vo molumatlarin biitovlilyli kimi mdvzulara
mosuliyyatlo yanagsmalidir.

Idaroetms ilo hesabatliliq alaqasinin banklarda daha sort islomasinin ikinci sobabi
bazar motivasiyasidir: reytinq agentliklori, beynoalxalq maliyys institutlar1 vo tolab-
kar investor dairasi agiqlama standartlarina hassasdir. Bu baximdan, IFRS hesabat-
larinin vaxtinda toqdim edilmasi, audit raylorinin qeyd-sortsiz olmasi va risk ¢orgivo-
sinin sura saviyyosindo tosdiqi bir ndv “giris bileti”dir (BFB, 2025) (EBRD, 2024).

ESG transformasiyasinda idaraetmanin rolu

Idaroetmo siitunu ESG giindoliyinin “yamaq” deyil, “osas” oldugunu xatirladir.
Totbiqi todqiqatlar gostorir ki, sura miistaqilliyi vo miixtaliflik ESG agiqlamasini
artirir; ESG gostaricilorinin yiiksolmasi iso sormayadar maragini giiclondirir (Lavin,
2021) (Abudu, 2025). Inkisaf etmokds olan bazarlarda sirketlor ¢evik olaraq avvalca
sosial vo idaroetma gostaricilorine fokuslanir; bu da realligin diktssidir - resurslar
mohduddursa, “idaroetmoni diizalt, sonra ekoloji 6lgmoni dorinlosdir” yanagmasi
kompakt baglangicdir (Gonzaga, 2024).

157



Farah Siileymanova, Mircavid Hasonov
Azorbaycan sirketlorinde korporativ idaroetmonin modernlogdirilmosi vo totbiq problemlorinin tohlili

Olkado artiq ilk dalga dayanigliliq hesabatlar1 meydana golir: sektor liderlorinin illik
sonadlorindo idaraetma bdlmalari, etika vo antikorrupsiya hdoliklori, sura vo komito
strukturu, maraqglar toqqusmasi prosedurlar1 goriiniir (AZAL, 2023). PwC-nin yerli
hesabatlar1 togkilatlarin ESG m&vzusunu planlagdirma vo kommunikasiya xoritosino
daxil etdiyini gostorir (PwC, 2022). Bu tendensiya beynolxalq toloblorlo garsilasan
sirkatlorin praktiki adaptasiyasini asanlasdirir.

“Kecid imkanlari’nin konkret xaritasi: addim-addim
Sura saviyyasinda:

e Nizamnamos vo Daxili Qaydalar: Miisahido Surasi, audit, risk, nominasiya vo
6doma komitalarinin model asasnamalarini gabul etmok; salahiyyat bolgiisiinii yazili
tosdiq etmok (Iqtisadiyyat Nazirliyi — “Sonadlor”).

e Miistoqillik vo Bacariglar: an az1 audit vo risk komitalorinin sodri miistaqil

iizv olsun; maliyys vo hiiquq bacariglart ilo cins miixtalifliyi balanst qurulsun
(Mai, 2025).

e Oziiniigiymatlondirma: illik osasda sura vo komitalorin 6ziiniiqiymatlondirmo
anketlori; noticalor “riayot/izah” codvaline inteqrasiya edilsin (Igtisadiyyat Nazirliyi,
2011).

Icra saviyyasinda:

e Governance Officer: agiqlama vo sohmdar {insiyyastini koordinator eden vahid

funksiya (World Bank, 2017).

e Risk Corgivasi: ERM xaritosi, risk istahasi boyanati, asas risk gostoricilori;
banklarda bu hisso prudensial corgivo ilo uygunlasdirilir (IMF, 2025; Banklar
haqqinda Qanun).

¢ Aciglama Toqvimi: BFB/MEAS {izorindan illik va araliq hesabatlarin doqiq
togvimi, IFRS va audit sinxronu (BFB, 2025, s.2-6).

ESG va investor alagalari:

e “Riayot et/izah et” Cadvali: har prinsip iizra bond-bond; izahda “ns ti¢lin vo
no vaxt” plani.

e ESG Baglangici: idaraetma vo sosial gostoricilordon baslamaq, morhalali
ekoloji metrikaya kegmok (Gonzaga, 2024) (PwC, 2024).

Gozlanilan naticalor va risklor
Diizgiin qurulmus idarsetmo cor¢ivosi asagidaki naticolori verir:
(1) kapitala ¢ixis genislonir;
(i1) sohmdar hiiquglar1 omali soviyyados qorunur;
(ii1) gorarverma ¢eviklosir;
(iv) reputasiya va hiiquqi risklor azalir.
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Lakin tosovviir edilon risklor do var:

v’ kagiz lizorinds “copypaste” nizamnamalar;

v’ miistoqil tizvlorin real tosirinin zaifliyi;

v’ aidiyyoati soxslorlo aqdlords formalizm;

v ESG bolmoalorinin yalniz “PR” saviyyasindo galmasi.
Bu risklari cilovlamagq {igiin sura sadri vo sura katibliyi xiisusi rol dasiyir: giindalik,
qorarlarin icrasinin izlonmosi vo komitolorin is plant miintozom olmalidir
(Iqtisadiyyat Nazirliyi, 2011).

DMO-Iarda slava bir ¢otinlik “ictimai mandat”la “kommersiya hodofinin balansidir.
OECD giymatlondirmasinin tovsiyalori - dovlatin sahiblik siyasatinin agiglanmasi,
sura torkibindo bacariq matrisinin toskili, auditin miistoqilliyi - bu balansin diizgiin
qurulmasina xidmot edir (OECD, 2024).

NOTICO

Gorilindiiyli kimi, Azorbaycanda korporativ idareetmoys kegid artiq “baslama
moarhalosi’ni gerido qoyub. Normativ baza, listing qaydalart vo DMO-lar iizro
carcivo movcuddur. Novboati morhalo - 6zal sektorun, xiisuson ailo xarakterli
sirkotlorin konkret vo 6l¢iilo bilon addimlarla sura morkozli idarsetmoys kegididir.
Fikrimizco, sirkotlor bir ne¢o sado vo ardicil addimi atdigda - model asasnamolori
qobul edib islodon, miistoqil tizvlori real solahiyyotlorlo tomin edon, “riayot/izah”
cadvalini ciddi sanada ¢eviran, IFRS vo audit intizamin1 méhkomlandiran, ESG-ni
kommunikasiya yox, idarsetmonin 6zoyino yerlosdiron hom daxili somarslilik
qazanacaq, ham do investorlarin gozlontilorini qarsilayacaq. Bu, tokco bazar {iglin
deyil, sirkatin uzunmiiddotli hekayasi {igiin do daha saglam yoldur (EBRD, 2024;
BFB, 2025) (OECD, 2024).
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