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1. Umumi muddealar

1.1.Bu Telimat "Azerbaycan Respublikasinin Markazi Banki haqqinda" Azarbaycan
Respublikasi Qanunun 48.3.7-ci maddasine asasen hazirlanmisdir ve investisiya
sirkatlori toarafinden Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinin 31 avqust 2021-ci il tarixli
23/1 némrali Qerari ilo tesdiq edilmis “investisiya sirkatlori ve banklar terafinden
investisiya xidmatlarinin (emsaliyyatlarinin) hayata keciriimasi Qaydasi’nin 17.2.9-cu
yarimbandina uygun olaraq tertib edilon daxili gaydalarin hazirlanmasina, habels
anderraytingin hayata kecirilmasina dair digar metodoloji asaslari va tévsiyalari miayyan
edir.

1.2. Kitlavi taklif Gsulu ile hayata kecirilmasi nazards tutulan giymatli kagizlarin (dovlsta
maxsus sehmdar camiyyatlarinin giymatli kagizlar istisna olmagla) anderraytingi zamani
emitentin kompleks giymatlandiriimasi hayata kecirilir ve mévcud ve potensial investorlar
bu giymatlandirmanin naticaleri barada diizglin, tam ve obyektiv malumatlarla temin edilir.
1.3.Anderraytingin effektiv tegkili investorlarin izafi risklerdan qorunmasi, bazarda
giymetin geffaf ve adalstli sakilde formalagmasi, maliyya sisteminin sabitliyinin temin

edilmasi ve maliyye bazarlarina inam ve etimadin artiriimasina xidmat edir.
2. Anderraytingin tagkilinin marhalalari

2.1. Anderraytingin toskili agsagidaki marhalalari ehate edir:
2.1.1. Hazirliq;

2.1.2. Emitentin kompleks giymatlandirilmasi;

2.1.3. Qiymatli kagizlarin yerlagdiriimasi;

2.1.4. Yerlagdirma sonrasi proseslar.



3. Hazirlig marhalasi
3.1. Hazirlig merhalasinde anderraytingin ahate dairesi, maqsadlari ve muddati
muayyanlasdirilir. Bu marhaleds bu Talimatin 3.2-ci bandinde sadalanan sanadler va
malumatlarin emitentdan, Uguncu taraflardan, ictimaiyyste ag¢iq manbalardan ve ya
diger etibarli ve miustaqil manbalardan ilkin malumatlarin toplanmasi hayata kegirilir.
Uclincu tersflarden, ictimaiyyste agiq manbaslarden ve ya diger etibarli ve mistaqil
manbalerden malumatlar alde edilarkan investisiya sirkati (bundan sonra - anderrayter)
onlarin etibarhligini arasdirir.
3.2.Hazirlig marhalasinda, asasan, asagidaki senadler va malumatlar toplanilir:
3.2.1. Korporativ malumatlar: hldqugi sexsin nizamnamasi, korporativ struktur va
idaraetmanin icmali, daxili komitaler haqqinda malumat (oldugda), strateji plan, risklarin
idara edilmasi siyasati;
3.2.2. Maliyya malumatlari: son darc olunan maliyya hesabatlari va onun yoxlaniimasi
Uzra kenar auditor rayi (mikro va kicik sahibkarliq subyektlari istisna olmagla), araliq
dovrler Gzra maliyys hesabatlari, blidce prognozlari (istigraz buraxiligi zamani tadavil
muddati Gizre, sehm buraxiligi zamani azi névbati 3 illik dovr tzre), uzunmuiddatli aktivler
va Ohdaliklarin siyahisi, balansdanksnar 6hdaslikler hagqinda malumat, emitent kredit
toskilati oldugu halda kredit portfeli hagginda malumat, emitentin teminatgisi oldugu
girov, ipoteka va ya zaminlik muqgavilaleri, o cimleden garant gisminda ¢ixis etdiyi
garantiya ile bagh yazili dhdaliklar barede mealumat, kredit tarixgesi, dividend siyasati
haqqinda malumat, “Vergi odayicisinin vergi borcu barads” arayis, emitentin bank
hesablari Uzerinde mahkamanin garari ila, habele ganunla muayyanlegdiriimis ve ya
bankla emitent arasinda mugavilads nazards tutulmus hallarda pul vasaitinin silinmasina
dair mivafiq serencamin mévcudlugu hagqinda malumat (oldugu halda);
3.2.3. Hluqugi ve normativ sanadlarla bagl malumatlar: hiquqi saxsin dovlat geydiyyati
haqqinda sshadatnamasi, huquqgi saxsin dovlet reyestrinden gixarisi, imza va mohur
nimunasi, imza hiququ Uzra etibarnama (oldugu halda), lisenziyalar ve icazaler, agli
mulkiyyat va ticarat nisani haqqinda malumatlar, taraf kimi ¢ixis etdiyi cari mahkamas iglari
haqqinda malumat (oldugu halda) ve muvafig senadler, shamiyyatli miqgavilalar hagqinda
malumat (emitentin razihgi ils);
3.2.4. ©maliyyat malumatlari: asas faaliyyst sahaleri va mahsullar hagqinda mealumat,
anonimlasdiriimis mustari va tachizatgl siyahisi Uzre statistik malumat, biznesin
davamlihdi plani, risk menecment sistemi va daxili nazaret mexanizmlari barade

malumat;



3.2.5. investisiya qiymatli kagizlari ile bagh mslumatlar: mévcud va svvalki giymatli kagiz
buraxilislari haqqinda malumat, emitentin kredit reytingi ile bagh malumat (oldugda),
anderrayting predmeti olan buraxilig Uzre senadler (emissiya prospekti ve ya informasiya

memorandumu layihasi) va taklif olunan giymatli kagizlarin sertleri haqqinda malumatlar.

4. Emitentin kompleks giymatlandirilmasi marhalasi
4.1.Emitentin  kompleks giymatlandiriimasi merhalasinde emitentin  maliyys
malumatlarinin, korporativ idareetma sisteminin va risklerin idarsedilma saviyyasinin
tohlili aparilir, biznes modeli va bazar perspektivlari giymatlandirilir.
4.1.1. Emitentin maliyya malumatlarinin tahlili naticasinde asagidaki gdstericilar nazare
alinmagla onun cari ve galaecak maliyys vaziyyatinin giymatlendiriimasi aparilir:
4.1.1.1. Galirlerin va xarclarin dinamikasi va strukturu;
4.1.1.2. Manfaatlilik amsallari: tmumi manfaat marjasi; vergi, faiz xarclari ve amortizasiya
ayirmalari ¢ixilmazdan evvelki manfest marjasi; amaliyyat menfesti marjasi; xalis
manfasat marjasi; xususi kapitalin rentabelliliyi (ROE); aktivlerin rentabelliyi (ROA);
investisiya faaliyyatinin rentabelliliyi (ROI);
4.1.1.3. Likvidlik amsallari: cari likvidlik emsali; ani likvidlik emsali; nagd likvidlik amsali;
4.1.1.4. Fealiyyet emsallari: ehtiyatlarin dévretma amsali; debitor borclarin dévretma
amsali; kreditor borclarinin dovretma amsali;
4.1.1.5. Borclanma amsallari: borcun kapitala nisbati; borclanma amsali; faiz xarclerinin
garsilanma amsali;
4.1.1.6. Kapital adekvathgr emsallari (emitentin faaliyyatini tenzimlayen sahavi
ganunvericilikde bu emsallar miayyan edilmisdirsa).
4.1.2. Anderrayter emitentin korporativ idareetma sisteminin tahlili zamani korporativ
idareetmaya dair miayyan olunmus talabler asas goturilmakla emitentin strateji baxis
va hadaflarini, onlara nail olmasi Ug¢un daxili proseslerin mdvcudlugu, idareetma
saviyyealerinde deagiq salahiyyst bolgusiunin olmasini, effektiv daxili nezaret ve
mukafatlandirma sisteminin tetbigini ehate edan idarsetma sisteminin mdévcudlugunu
giymatlondirir.
4.1.3. Anderrayter emitentin korporativ idareetma sistemini tahlil edarken onun azi
asagidaki standartlara cavab vermasini giymatlondirir:
4.1.3.1. idareetma ve teskilati strukturun, hamcinin salahiyyastler bélgistnin emitent
terafinden goOsterilon  xidmatlarin  xUsusiyyatlerine, emaliyyatlarin hacmina ve
mirsakkabliyine uygun olmasi, maraglar munagqigasina yol verilmamasi;

4.1.3.2. strateji planin movcudlugu;



4.1.3.3. emitentin amaliyyatlari, maliyya vaziyysti, qgarsilasdigi risklar ve biznes
proseslarina tesir eden gerarlar barads musahida surasina (direktorlar surasina) va icra
organina malumatlandirmani effektiv sakilde tamin edan hesabatliliqg sistemine malik
olmasi;

4.1.3.4. emitentin faaliyyatinin uzunmuddatli davamlihdini tamin etmak magsadile
strategiyasina amaliyyatlarina mihim tesir gostaere bilecak ve ya gosteracak ekoloji,
sosial ve idareetma amillerini daxil etmasi.

4.1.4. Emitentin risklari idareetma sisteminin tahlilionun kredit, likvidlik, maliyyslasms,
amaliyyat, biznes va huquqi risk tahlili ve butovlikds risklerin idareetma sisteminin tahlilini
ahatas edir.

4.1.4.1. Kredit riskinin tahlili zamani anderrayter emitentin gelacek ddema gabiliyyatini ve
ya muflislegma ehtimalini giymatlandirir. Kredit riskinin tehlili zamani emitentin kredit
reytingine (oldugu halda), valyuta teminatina, kegcmis maliyya naticelarine va gelacak
maliyya gdstericileri prognozlarina istinad edils biler.

4.1.4.2. Likvidlik riskinin tahlili zamani anderrayter, ilk névbada emitentin pul vesaitlarinin
va onlarin ekvivalentlerinin hacmini, likvid aktivlera ¢ixis imkanlarini, pul vasaitlarinin
harakatinin sabitliyini, emitentin likvidlik va fealiyyat emsallarini giymatlendirir. Homginin,
zoruri hallarda likvidlik bogluglarinin aradan galdirilmasi magsadile emitentin kredit xatlori
va diger borc vasaitleri vasitasile maliyyslasmae imkanlari giymatloendirilir.

4.1.4.3. Maliyyslagma riskinin tahlili zamani anderrayter emitentin borc 6hdaliklarinin
middati basa ¢atdigda yeniden maliyyslasdiriimasinin ve ya muddatinin uzadilmasinin
mimkin olmamasi, habele yeniden maliyyalosma zamani alverigsiz sortlorle lizloasma
ehtimali kimi risklari giymatlandirir.

4.1.4.4. ©maliyyat riskinin tahlili zamani anderrayter emitentin texniki, insan, sistem ve
proses xatalarindan irali galan risklerin idare olunmasi sisteminin, eleca de biznesin
davamliligi planinin movcudlugunu giymatlendirir.

4.1.4.5. Biznes riskinin tahlili zamani anderrayter emitentin faaliyyat gostardiyi bazarda
movqeyi, ragabst mdihiti ve bdyume potensiali, hamginin bazar tendensiyalari,
konsentrasiya riski va senaye dinamikasi Uzra riskloeri giymatlondirir.

4.1.4.6. Huqugi risklarin tehlili zamani1 anderrayter miqavilaler (emitentin razihigi ila),
lisenziyalar, icazsler, tenzimlayici senadlarin taleblari, mahkema arasdirmalarini
nazerdan kecirmakla emitentin ganuni va diger normativ taleblara uygunlugunu
giymsatlendirir.

4.1.4.7. Risklerin idara edilmasi sisteminin tehlili zamani anderrayter emitentin risklarin

muayyanloesdiriimasi, giymatlondiriimasi, nazarat ve monitoringi Ugun qurdugu sistemi



giymatlondirir. Bu zaman emitentin risklerin idare edilmasi siyassatinin modvcudlugu,
movcud risklare garsi tedbirler planinin olmasi, risklarin idare edilmasi proseduruna riayat
edilmasinin stimullasdiriimasi va risklerin idare edilmasi Uzre masul sexslarin tayin

edilmasi kimi amillar nazara alinir.

5. Qiymatli kagizlarin yerlagdirilmasi marhalasi
5.1. Qiymatli kagizlarin yerlagdiriimasi marhalasinde anderrayter emissiya prospekti va
ya informasiya memorandumunun hazirlanmasinda “Qiymeatli kagizlar bazari haqqinda”
Azarbaycan Respublikasinin Qanununun (bundan sonra - Qanun) 5.7 maddasinin
telableri nezara alinmaqgla emitentsa dastak gostarir.
5.2. Anderrayter emissiyanin hacmi, miuddsti (istiqgrazlar Gzra), faiz (kupon) daracasi
(istigrazlar Uzrsa), yerlagdiriima Usulu ve teklif giymaeti (sehmler Gzra) kimi buraxilg
sortlarinin muayyanlasdiriimasi istigamatinds emitents metodoloji dastek verir.
5.2.1. Anderrayter emitentin kompleks giymatlendiriimasi marhalasinin naticalari ila
yanasl, emitentin ehtiyaclari ile investor telabati arasinda balansi formalasdiran effektiv
giymsati tapmag, eleca da investor maragini artirmaq t¢in marketing tadbirleri (potensial
investorla gorusler, sirket barads teqdimatlar ve suallara cavablar) va sifariglerin
toplanmasini (“book-building”) hayata kecirir. Anderrayter investorlarin ilkin telableri ile
bagli sifaris malumatlarini toplamagla muxtslif giymaet saviyyalerinde telabi miayyan edir
va son giymatla va ya kupon faiz daracasi ile baglh emitents takliflarini verir.
5.2.2. Anderrayter giymatli kagizin yerlagdirma tsulunun fond birjasinin Qanunun 46.1.3-
cl maddasinda geyd olunan daxili gaydalarina va listing segmentina uygunlugunun tamin
edilmasi Uzra tovsiyaler verir va ya maqsadauydun hesab etdiyi teqdirde emitenti diger

yerlesdirma usulu ve listing segmentina yonlandirir.

6. Yerlagdirma sonrasi proseslar

6.1.Qiymatli kagizlarin yerlesdiriimasinden sonraki marhaleda anderrayter qgiymatin
sabitlesdirilmasi, investorlara dastak vo kommunikasiya, bazarin monitoringi ve tahlili,
ganunvericilikle emitent tarafinden taqdim edilmasi ve acgiglanmasi telab olunan malumat
va hesabatlarin tagdim edilmasi ve acgiglanmasi prosesinde destak godsterilmasi ve
investorlarla uzunmuddatli slagalerin qurulmasi istigamatlarindas igler aparir.

6.1.1. anderrayter yerlosdiriimis giymatli kagizin giymati ilkin yerlagdiriima giymatinden
asagl duserssa, giymatin kaskin enmasinin garsisini almaq va bazar etimadini qorumaq

mogsadile "investisiya qiymatli kagizlarinin giymetinin sabitlesdiriimasi hagqinda



Qaydalar"in telablerine emal etmakla giymatli kagizlarin satin alinmasi amaliyyatlarini
hayata kecire biler.

6.1.2. Anderrayter yerlosdirilmis qiymatli kagiz barede bazara acgiglamalar verir,
investorlara emitent barade analitik hesabatlar ve bazar prognozlari tagdim edir va
emitentin investorlarla minasibatlarini dasteklayir.

6.1.3. Anderrayter vyerlagdiriimis qiymatli kagizlarin ticaret dinamikasini izlayir,
investorlarin davranigi ve bazarda likvidliyi tahlil edir ve emitents galecak emissiyalar va
ya alava kapital calbi Ugun tovsiyslar verir.

6.1.4. Anderrayter emissiya prospekti va ya informasiya memorandumu ve yerlesdirma
ilo bagh hesabatlarin ganunvericiliya uygun hazirlanmasina nazarst edir, emitenta
ganunvericilikle muayyan edilmis muivafig agiglama ve hesabat oOhdasliklari barada

malumat verir va icrasina dastak verir.

7. Yekun muddeaalar

7.1. Anderrayter risklar barade mealumat da daxil olmagla apardigi tehlillarin naticasi ila
bagli hesabati emitents ve giymatli kagizlarin buraxihgi dévlet qeydiyyatina alindigdan
sonra sorgu asasinda mévcud va potensial investorlara tagdim edir.

7.2.Anderrayter emitentin kompleks giymatlendiriimasina dair malumatlari va riskler
barede malumat da daxil olmaqgla apardigi tehlillerin naticasi ile badl hesabati en azi1 5 il

saxlayir.

Merkazi Bankin sadri Taleh Kazimov
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