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Divmatlandiricila Palatasinix -nin__tatbiqindas rg srinsiplarinin _givmatlondirma  proseslaring
inteqrasiyasini tomin etmok, bu sahodo beynolxalq standartlara uygun metodikalar hazirlamaq vo qiymatlondiricilorin
pesokar bilik soviyyesini artirmaqgdan ibarotdir. Palata ESG-nin dasinmaz omlakin bazar doyorino tosirini Oyronon
aragdirmalar aparir vo normativ sonadlorin hazirlanmasinda istirak edir.

Qiymaoatlondiricilorin rolu iso ESG prinsiplorinin praktik totbiqindo asas icrag¢i vo analitik tohlillor aparmaq, obyektin
tok bazar doyorini deyil, hom do homin obyektin otraf miihito tosirini, sosial moasuliyyat soviyyasini vo idaraetmodo
soffafliq gostaricilorini qiymotlondirmokdon ibarstdir. Bu prosesdo qiymatlondirici hor bir amilin obyektin risk
profilina, golocok pul axinlarina vo bazar caziboadarligina tosirini tohlil edir.

ESG-nin totbiqi qiymatlondiricidon genis analitik diisiinco vo yeni nasil malumat bazalari ilo 1slomok bacarigi tolob
edir. Qiymatlondirici enerji somaraliliying dair audit sanadlarini, sosial infrastrukturun inkisaf saviyyasini, idarsetmao
standartlarinin soffafligini vo miilkiyyst strukturlarinin sabitliyini arasdiraraq naticolori doyer diizalislori, diskont
doracasindo risk alavalori vo ya ESG skor modellari (qiymoatlondirmo obyektinin (monzil, ofis, biznes morkozi, sirkot
vo s.) otraf miihit, sosial mosuliyyot vo idaraetmo iizro no doracods yliksok standartlara cavab verdiyini gostoron
komiyyat indikatoru) vasitasilo hesabatlara daxil edir.

Beloliklo, qiymatlondiricinin rolu ESG amillorinin doyarin formalagsmasinda iqtisadi arquments ¢evrilmasini tomin
etmok, bazar istirak¢ilarina molumatli investisiya qorarlar liciin dayanigli doyarlor togdim etmok vo comiyyatin
ekoloji vo sosial masuliyyat prinsiploring asaslanan doyar modoniyyatinin formalasmasina tohfos vermokdir.

ESG tolimlorinin toskili iso giymatlondiricilorin ekoloji, sosial vo idaroetma amillorini hesabatlarda diizgiin oks
etdirmosini tomin etmok mogsadi dasiyir. Bu tolimlordo beynolxalq tocriiba (IVSC, RICS, TEGoVA) va yerli bazar
realliglarini birlosdirilorak totbiqi biliklar verilir. Noticads giymatlondiricilor ESG uygun hesabatlar tortib etmok vo
dayanigli doyoari asaslandirmaq bacarig1 gazanirlar.
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ESG (9traf miihit, Sosial masuliyyat, Korporativ

idarsetms) anlayisinin yaranma tarixi vo maqsadi

ESG vo Davamh inkisaf maqgsadlori arasinda slaqo

ESG (Otraf miihit, Sosial mosuliyyst, Korporativ idaroetma) anlayisi
2000-ci illorin ovvallorinde BMT-nin “Mosuliyyetli Investisiya
Prinsiplori”  tosobbiisii  corcivesinde  formalasmisdirib. ESG
konsepsiyasi sirkotlorin foaliyyatinin dayanigliligini vo uzunmiiddotli

doyorini giymatlondirmak ii¢iin yeni meyarlar gotirib.

ESG prinsiplori vo BMT-nin Davamli Inkisaf Magsadlari (SDG) eyni
mogsado — iqtisadi, sosial vo ekoloji tarazligin tomin edilmosino
xidmat edir. ESG sirkotlorin foaliyystini bu mogsadlorle uzlasdirmaq
lclin praktik 1idaroetma c¢orgivasi yaradir. SDG (Sustainable
Development Goals - Davamli Inkisaf Moagsadlori) iso qlobal
soviyyado yoxsullugun azaldilmasi, iglim doyisikliyi ilo miibarizo vo
sosial odalot kimi hadoflori miioyyon edir. ESG gostaricilori bu

hodoflorin 6l¢iilo bilon indikatorlar1 kimi ¢ixis edir.
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Bazar dayorind tosir mexanizmlori: risk, galir,
dayaniqlihq, reputasiya

ESG-nin investor gararlarina vo maliyys dayarinag tasiri

ESG amillori bazar doyarino birbasa vo dolay1 tasir gostoron strateji
gostaricilora ¢evrilib. Dtraf miihit risklorinin azaldilmasi amoliyyat
xorclorini azaldir vo aktivin uzundmiirliiliiylinii artirir.  Sosial
masuliyyat vo is¢i rifah1 kimi gostaricilor sirkotin sabitliyini vo
mohsuldarligini giiclondirir. Yaxs1 korporativ idarsetmo soffaflig
tomin edir, investor etimadini vo kapitala ¢ixis imkanlarini artirir.
Noaticodo ESG uygunlugu olan obyektlor vo sirkotlor hom bazar, hom

do investisiya doyori baximindan iistiin movqge gazanir.

ESG amillori investorlarin gorar gobul etmo prosesindo asas se¢im
meyarlarindan birino ¢evrilmisdir. Yiiksok ESG gostaricilorine malik
sirkotlor daha az riskli vo uzunmiiddatli sabit golir potensialina malik
hesab olunur. Investorlar belo sirkotlori daha etibarli va mosuliyyatli
torofdas kimi doyarlondirirlor. ESG uygunlugu olan miisssisolorin
kapital doyori vo bazar reputasiyasi daha siiratlo artir. Noticodo ESG
prinsiplorino  omol edon sirkotlor maliyyo bazarlarinda {istiin

investisiya calbediciliyi qazanirlar.
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Nazari izahlar vo asas anlayislar

ESG anlayisi: ESG — Otraf miihit, Sosial masuliyyat vo Korporativ idaroetmo s6zlorinin qisaltmasidir. Bu, sirkatin vo ya aktivin davamliliq vo etik
foaliyyetlorinin maliyys naticaloring vo riskloring tosirini qiymotlondirmoys imkan veran kriteriyalar toplusudur. Daginmaz omlak kontekstindo ESG,
binanin otraf miihito tosirini (mos. karbon emissiyalari, enerji somoroliliyl), sosial doyorini (mas. isgilorin/yasayis¢ilarin rifahi, saglamliq vo

tohliikosizlik) vo idaroetmo praktikasini (mos. soffafliq, etik standartlar) nozoros almaq demokdir.

ESG va dayar alaqasi: ESG gostaricilori ovvalca “sirkotlor {igiin investisiya kriteriyas1” kimi meydana ¢ixsa da, indi ayri-ayri daginmaz omlaklar
soviyyasindo do shomiyyst dasiyir. Bazarin tolobi doyisdikca, “yasil” xiisusiyystlori olan aktivlor {iglin yasil premium (miisbat forq), oks halda iso
“gohvoyi diskont” (davamli olmayan aktivlorin diskontla satilmasi) miisahidos oluna bilor. Yiiksok enerji somoroliliyino malik vo ekoloji sertifikatl
binalar alicilar torofindon daha yiiksok qiymsotlo doyarlondirilo bilor. Oksina, ekoloji standartlara cavab vermoayan, yiiksok karbon 1zi olan kéhno binalar
yaxin golocokds doyer itira vo ya daha ucuz satila bilor — artiq bazi bazarlarda “qohvaoyi diskont” tendensiyasi miisahido olunur. Bu o demokdir ki,

investorlar davamli olmayan omlaklara sarmaya qoyarkon daha ehtiyathdirlar vo belo amlaklar tigiin alic1 va icaragi ¢evrasi get-geds daralir.



Movzu 2. ESG. Beynoalxalq standartlar (RICS, IFRS, GRESB -Global Real Estate | @ AZORBAYCAN
Sustainability Benchmark- Qlobal Dasinmaz Omlak Davamliliq Qiymatlondirma %? S;Irﬁgl;aNmmaLaR

Sistemi)

Beynoalxalq standartlar vo tasobbuislor: Miasir gqiymotlondirma praktikast ESG-nin inteqrasiyasina dair bir sira global standart vo gargivalarlo

tonzimlonir:

v RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors) Red Book: RICS-in Qiymoatlondirma Qlobal Standartlar1 son illords yenilonorak qiymatlondiricilor
ticlin davamliliq vo ESG-nin nazoro alinmasina dair tovsiyslori giiclondirmisdir. 2025-ci il standartlarin yenilonmosina asason ESG amillorinin
qiymatlondirmade nozors alinmasi artiq mocburidir — qgiymatlondiricilor miivafiq ESG melumatlarini toplamali vo onlarin doyers tasirini

qiymatlondirmalidirlar.

v IFRS (International Financial Reporting Standards): Beynolxalq Maliyys Hesabati Standartlari ¢orcivesinds son yeniliklor (xiisusila ISSB
International Sustainability Standards Board- Beynolxalq Davamliliq Standartlar1 Surasi) torafindon yayimlanan IFRS S1 vo IFRS S2 standartlari,
2023) sirkatlordon dayaniqliliq hagqinda malumatlar1 agiglamagi talab edir. IFRS S2 iglimls baglh agiglamalara dair standartdir vo dasinmaz oamlak
sektoru liciin spesifik gostaoricilor toqdim edir — bu standart {izro dasinmaz omlak sirkstlori omlaklarin iqlim risklorini vo bu risklorin maliyya
doyorina tosirini agiqlamalidir. Bununla yanasi, IFRS 13 “Odalstli doyor” standart1 da vurgulayir ki, odalstli (bazar) doyor miioyyon edilorkon bazar
istirakeilarinin nozoro aldigr biitiin amillor (o ciimlodon ESG risk va iistiinliiklori) qiymoto daxil edilmolidir. Yoni, ogor ekoloji risklor sobabindon

bazarda miioyyon aktivin doyari azalirsa, qiymotlondirici bunu adalatli doyords oks etdirmolidir.
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v GRESB (Global Real Estate Sustainability Benchmark- Qlobal Dasinmaz Omlak Davamlilg Qiymatlondirma Sistemi): GRESB dasinmaz omlak
fondlar1, portfellari vo sirkatlori iigiin qlobal ESG reytingi vo hesabat ¢or¢ivasidir. Bu sistem investor yoniimlii olub, har il minlorls amlak portfelinin
ESG gostaricilorini giymatlondirir vo miiqayisali bal ¢ixarir. GRESB dasinmaz omlakin qiymoatlondirmasi vasitasi ilo sirkstlor 6z amlak portfellorinin
davamliliq gostaricilari barads standartlagdirilmis molumat togqdim edirlar. Tocriibali qiymatlondiricilar {iciin GRESB ballari, portfeldoki amlaklarin
ESG risklorini anlamaqda vo investorlara hesabat vermoakds faydali ola bilor. (Masalon, GRESB naticalari portfelin orta enerji somaraliliyi, karbon

emissiyasi, su istehlaki kimi gostaricilorini aciglayir.)

v Digar tagabbiislar: UN PRI (BMT-nin Mosuliyyatli investisiya Prinsiplori) vo UN Global Compact kimi beynolxalq tosobbiislor investorlari ESG
meyarlarini gorarlarina inteqrasiya etmays tosviq edir. Bu, dolayisi ilo, amlak dayarloring tasir edon amillors daha ¢ox diqgat yetirilmasina sobab
olur. Avropa lttifaqinin Yasil Sazisi (EU Green Deal), EU Taxonomy (davamli foaliyyatlorin tasnifat1) va TCFD (iqlimlo bagli Maliyys Aciqlamalar
Isci Qrupu) kimi tonzimloyici ¢arcivalar do qlobal miqyasda dasmmaz omlak sahibloring iglim risklerini aciglama taloblori qoyur. Bu istigamatdo

atilan addimlar qiymatlondiricilorin ds 6z islorinds bu risklori nozars almasini vacib edir.

Standartlarin taloblori vo qiymoatlondiricinin rolu: Yuxarida adlar ¢okilon standartlar giymotlondiricidon tolob edir ki, ESG ilo bagli mdévcud
molumatlar1 toplasin, tohlil etsin vo giymatlondirma prosesina daxil etsin. IVSC va RICS kimi qurumlar da anonavi bazar (miigayiso), galir va xarc

yanagmalarinin ESG faktorlarini nazors alacaq sokildos totbiq olunmasini vurgulayir.
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Ekoloji (E): Enerji somaraliliyi, karbon izi, suyun tokrar istifadasi, tullantilarin idars edilmasi
Enerji somaraliliyi binanin enerji istehlakini azaldaraq amaliyyat xarclorini vo karbon emissiyasint minimuma endirir. Karbon izi aktivin ekoloji tasirini

Olclir vo asag1 gostaricilor bazar doyorino miisbat tosir gostorir. Suyun tokrar istifadosi resurslarin somorsli idars olunmasina vo ekoloji masuliyyatin
artmasina sorait yaradir. Tullantilarin idara edilmasi (bark moaisat tullantilari, tikinti qaliglari, tohliikkali vo ya tokrar emal edilo bilon materiallar —
sistemli sokilda toplanmasi, ayrilmasi, daginmasi, emali va utilizasiyasi) isa atraf miihits zorarin azaldilmasi va dayaniglh faaliyyst prinsiplorinin tatbiqini

tomin edir. Bu gostaricilorin hamisi birlikde amlakin ekoloji keyfiyyatini va bazarda raqabat tistiinliiylinii artirir.

Yasil tikinti sertifikatlar1 (LEED. BREEAM, EDGE va s.)

Yasil tikinti sertifikatlar1 — binalarin enerji somoraliliyini, resurslardan diizgiin istifadasini vo ekoloji tosirini qiymatlondiron beynalxalq standartlardir.
LEED (USA) — enerji, su vo material istifadosini optimallagdiran, karbon izini azaldan sistemdir.
BREEAM (UK) — binanin dizaynindan istismarina godor otraf miihits tosiri 6l¢iir vo sosial-iqtisadi amillori do nazars alir.

EDGE (IFC, Diinya Banki) — inkisaf etmokds olan 6lkolor {i¢lin nozordo tutulmus, enerjiyo, suya vo materiallara qonaoti osas gotiiron daha sado

sertifikatdir.

Bu sertifikatlar omlakin bazar doyarini artirir vo ESG (Environmental, Social, Governance) meyarlarina uygunlugu gostorir.
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Bina daxilinds havalandirma, isiglandirma, sos vo temperatur soraiti

Amil

Havalandirma (hava doyismasi — ACH = air changes
per hour - saatda hava doyisma say1)

Isiglandirma (illuminance)

Temperatur — Termal komfort (islok mokanlar {i¢iin
asas araliq)

Sas soviyyasi (fon sos / arxa plan sosi ofis sahalorindo)

Standart roqamlor

Umumi mokanlarda minimum 4 ACH = 4 hava
doyismaosi/saat.

Miisyyonlogsmis minimum kimi 5 ACH va daha ¢ox.
Asag sixligh yasayis tigtin 0.35 ACH vo ya on az1 7.5
L/s/soxs (hor bir insan ii¢iin saniyado 7.5 litr tomiz
(xarici) hava).

Yasayis saholori: 60-100 lux (yataq otagi) / 100-150
lux (oturma otagi) / 250-300 lux (matbox)
Ofis-mokanlari: 300-500 lux timumi mokanlar ii¢iin.

Omoli gostarici: toqribon 20-25.5 °C (tadbiq olunan
araliq).

Riitubat imumilikde 30-60 % RH (Relative Humidity
- nisbi riitubat) kimi gotiiriiliir.

Ofis mokanlari {i¢lin arxa plan fon sosi 35-45 dB(A).
SVANTEK

Umumi foaliyyatlor {iciin mokan1 narahat etmoyacok
soviyyo 45 dB(A) vo ya asagi.
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Sosial (S): Dlcatanlq, icma rifahina tasir, tohliikasizlik vo saglamliq amillari

Olcatanliq — binaya vo ya oraziyo har kosin, o ciimlodon fiziki mohdudiyyatli insanlarin rahat sokildo daxil ola bilmosini tomin edon miihiim sosial

gostoricidir.

Icma rifahina tasir — obyektin yerlosdiyi orazido insanlarin hayat keyfiyyotina, sosial miinasibetlors vo yerli iqtisadi foalliga gostordiyi miisbet vo ya

moanfi tasiri ifada edir.

Tahliikasizlik — bina vo onun otraf miihitinin insanlarin canina vo amlakina risk yaratmayan, miihafizo sistemlori ilo tochiz olunmus vaziyyatds

olmasini nazarda tutur.

Saglamhiq amillori — bina daxilinds havalandirma, isiglandirma, sos vo temperatur soraiti kimi elementlorin insanlarin fiziki vo psixoloji saglamligina

tasir doracasini gostarir.

Bu amillar birlikde amlakin sosial doyarini formalasdirir va onun bazarda calbediciliyini artirir.

Sosial masuliyyat va ictimai etimadin bazar dayarind tasiri

Sosial masuliyyat vo ictimai etimadin bazar doyorine tosiri — sirkotin vo ya omlak layihosinin comiyyat garsisinda mosuliyyeotli davranmasi, soffafliq vo
etibarliliq niimayis etdirmasi naticosindos bazarda daha yiliksok reputasiya vo doyor qazanmasi demokdir. Sosial mosuliyyatli layihalor investorlar vo
ictimaiyyat torofindon etibarli vo uzunmiiddotli aktiv kimi gobul olunur. Bu, risklorin azalmasina vo maliyyo resurslarina daha asan ¢ixisa sobab olur.

Ictimai etimad giiclondikco aktiva tolablor artir, noticada bazar doyari yiiksalir.
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Idarsetms (G): Idarsetmoada soffafliq, etika, korrupsiya riski, molumat aciqhig

Idaraetmada saffafliq — gorarlarin vo maliyys omsliyyatlarinin agiq sokilde aparilmasi, maraqli teraflorin molumat alde edo bilmesi demokdir.
Etika — 1daroetmods diiriistliik, adalot vo moasuliyyast prinsiplorine riayst olunmasidir.

Korrupsiya riski — vozifodon sui-istifads, riisvat vo geyri-qanuni iistiinliiklorin alds olunmasi ehtimalini ifads edir.

Mbolumat agiqhgr — sirkotin vo ya toskilatin maliyyo, omaliyyat vo ESG gostoricilori barods ictimaiyyoato dolgun vo vaxtinda molumat vermosidir.

Bu prinsiplorin tomin olunmasi bazar istirak¢ilarinda etimad yaradir vo aktivin doyar sabitliyini giiclondirir.
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Movzu 4. ESG-nin Golir yanasmasinda tatbiqi L

Golir yanagmasi bir dasinmaz omlakin doyorini onun golocokdo gotira bilocayi xalis monfaat vo bu golirin riskliliyindon asili kapitallasma doracasi va ya
diskont dorocasi vasitosilo miioyyon edir. Bu bolmoado dyronacoyik ki, ESG faktorlar1 golir yanagmasinin totbiqi hom pul axinlarina, hom do risk

parametrlorino neco tosir edo bilor:

omoliyyat galirlorina va xorclord tasiri: ESG faktorlar1 amlakin golir vo xarclorini birbasa doyiso bilor. Masolon, yiiksok enerji effektivliyine
malik “yasi]” bir bina daha az kommunal xaorc tolob edocok — bu da xalis istismar galirini artirir. Asagi su sorfi edon sistemlor, barpa olunan enerji
monboalori (mas. gilinog panellori) omaliyyat xorclorini azaldir. Bundan olavo, ESG-nin sosial aspektlori — masalon, bina daxilinds saglam is miihiti,
havalandirmanin yaxsi olmasi, giin isigindan istifadonin optimal olmasi1 — icaragilorin momnunlugunu ytiksoldir, bu da davaml icare axini yaradir
(icaragilor momnun olduglart mokanda daha uzun qalir, tez-tez kogmok istomirlor). Belslikls, binanin bos qalma (vakansiya) riski azalir va stabil golir

axini tamin olunur.

Tonzimlomo risklorinin tasiri: Otraf miihitlo bagh normativlor golir yanagsmasina ciddi tosir edir. Masalon, agor hokumat yaxin illords binalarin
enerji somoaraliliyi lizro macburi standartlar totbiq edocaksa, bu standartlara cavab vermoyon dasinmaz omlak sahiblori golocokdo boylik tomir xorclori ilo

tizlogocok. Bu 1so homin amlakin indiki bazar doyarino manfi tosir gostarir, ¢linki potensial alicilar bu golacok xarci qiymatdon ¢ixmaga meylli olacaqlar.
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Kapitallasma daracasi vo diskont daracasind tasir: Golir yanagmasi ilo doyari hesablamaq tigiin istifado edilon kapitallasma doracasi omlakin

riskliyini vo golocakda qiymatin artim perspektivlorini oks etdirir. ESG burada iki ciir tosir gostora bilar:

Risk komponenti: Ogaor bir bina ESG baximindan geri qalirsa (masalon, kohna tomizlayici qurgular, yiiksok karbon emissiyasi, tohliikasizliys zaif riayot
va s.), bazar istirak¢ilart bunu olave risk kimi goriib daha yiiksok risk dorocosi tolob edo bilorlor. Oksina, ESG gostaricilori giiclii olan, galocak

tonzimlomalors hazir, “davamli” binalar daha etibarli sayilir va onlarin golirlori daha az riskli kimi qiymatlondirilir.

Golir artimi komponenti: Risk dorocasi, aslindo, golocok golir artiminin gbzlontisini do oks etdirir. ESG yonlimlii dasinmaz omlaklarin golirlorinin orta
bazardan daha siirotli artacagi gozlonilo bilor (masalon, enerji xorclorinin azalmasi vo artan icaragi tolobi sayoasindo xalis golir daha tez artar). Alternativ
olaraq, diskont doracasi ilo DCF (Diskontlagdirilmis pul axini) modeli istifado olunursa, burada da ESG risklori vo tstiinliiklori diskont doracosing
diizolislo totbiq olunur: davamliliq riski yliksok olan obyekt {li¢iin diskont dorocasi +1-2% artirila bilor, davamlilig1 yiiksok olan ii¢iin iso oksino azaldici

diizalis edilo bilar.

Nagd pul axim1 modelind (DCF) inteqrasiya: Golocok 5-10 illik dovr {iglin pul axinlarini prognozlasdirarkon ESG faktorlarini xiisusi maddslor
kimi daxil etmak olar. Masalon, proqnoz ddvriiniin 3-cii ilinde qanunla binaya filtrasiya sistemi qurasdirilmasinin talab olunacagini bilirik — bunu hamin
il ii¢lin alave kapital xorci kimi DCF modelino daxil edirik (bu xorc doyeori azaldir). Yaxud, binanin hazirda ENERGY STAR reytinqi yiiksokdirso,
prognozlarda illik kommunal xorclorin artim tempini daha asagi gotiire bilorik (inflyasiya tempindon asagi), ¢iinki bina effektivliyini qoruyacaq. Bu da

timumilikde DCF naticasinda daha yiiksak bugitinkii xalis dayara gatirir.
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ESG molumat monbalari: Golir yanasmasinda diizgiin diizalislor etmok {igiin konkret molumatlardan istifads faydalidir. Bozi molumat monbalori:

v

Bina {iclin enerji sorfiyyat1 gostaricilori (kVt-saat/m? ilo) — enerji effektivliyini roqgomls ifads etmoyo komok edir.

Su istehlaki, tullantilarin idars olunmasi haqda illik hesabatlar — amaliyyat xarcloring tasir.

Sertifikatlar: LEED, BREEAM, EDGE, WELL vo s. — bunlar bina haqqinda keyfiyyst nisanidir vo bazarda satisi aktivlosdirir.

GRESB vo ya oxsar portfel soviyyali reytinglor — ogor amlak bir fondda yer alirsa, onun GRESB bali1 fondda doyar payina tosir edo bilor.

Bazar aragdirmalari: Konsalting sirkstlorinin hesabatlar1 (JLL, CBRE, Savills va s.) — masolon, “yasil binalarin icars premiumu” barads statistik

maolumatlar vera bilar ki, bunu modelinizds asas kimi gotiira bilarsiniz.

Yerli tendensiyalar: Masalon, son bir ildo 6lkads elektrik enerjisina tarif artimi ¢ox yiiksokdirso, enerji somaraliliyinin doyori daha da artir — bunu

prognozlarda nozors almaq lazimdir.

Bu nozori hissado mogsad, golire asaslanan qiymotlondirmoe modelino ESG prizmasindan baxmagi dyrotmakdir. Notico olaraq istirakcilar anlayacaq ki,

ekoloji vo sosial gostaricilor yalniz “etika mosalosi” deyil, birbasa pul axinlarini vo amlakin riskliyini doyison iqtisadi amillordir.
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Praktiki tapsiriq

Tapsirigin tasviri:

Bina A: Yeni tikilib, LEED Gold sertifikatlidir. Illik kommunal xorclori 20% daha azdr, icaraciler ii¢iin komfort saviyyesi yiiksokdir, bos qalma faizi
comi 5%-dir.

Bina B: 20 illik binadir, sertifikat1 yoxdur. Orta illik kommunal xorci A binasindan xeyli yliksokdir, icaragilorin sikayatlori olur (mas. qisda soyuq, yayda
cox istidir), bos galma faizi 15%-dir. Bundan olavs, B binasinin yaxin 5 ilds istilik sistemini yenilomasi tolab olunacaq (toxmini xarc: 100,000 AZN).

Hor iki binanin hazirki icaro golirlori eynidir (masolon, illik 500,000 AZN brutto icars). DSF modeli (Diskontlagdirilmis Pul Axini) vo ya sado
kapitallagsma yanasmasi 1la har iki bina {i¢lin bazar doyarini toxmini hesablamaq tslob olunur vo ESG forglorinin doyars tasirini gostormslidir (masalon, 5
illik prognoz, sonunda terminal dayar, 10% diskont doracasi baza gotiiriilmakls).

Gozlonilir ki, Bina A {igiin:

v

v

v

Xalis golir daha yiiksok alinacaq (azalan xarclor hesabina). Masalon, A-nin illik xalis galiri 400,000 AZN, B-ninki ise 300,000 AZN ola bilar.
Bos qalma forqi sobabilo A binasi 5% boslugla, B iso 15% boslugla hesablanacaq — bu da B-nin effektiv golirini daha da azaldacagq.
B binasi {i¢iin 3-5-ci illorde 100,000 AZN tomir xarci DCF-dan ¢ixilacagq.

Risk forqi: B binasi {i¢iin daha yiiksok diskont doracosi (mas. 11-12%) va ya kapitallasma doracasi totbiq olunsun, A ii¢iin 1s9 baza 10% gotiira
bilorlar.

Hesablamalardan sonra istirak¢ilar goracoklor ki, masolon, A binasinin bugiinkii doyori 4 milyon AZN, B binasininki iso comi 2-3 milyon AZN
cixir (doqiq ragomlar qruplarin gobul etdiyi ehtimallardon asili olacaq).

Biildlikla, ESG forqlori ciddi sokildo kapital dayarind tasir gostors bilir. Homg¢inin real hoyatda bu ciir hesablamalar aparmagq iiciin bazardan
amsallar (masalon, oxsar “yasil” va “geyri-yasil” satislardan alds olunan galir multiplikatorlari) toplamaq vacibdir.
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Miiqayiso yanasmasi bazarda satilmis oxsar omlaklarin qiymaotlorine osaslanaraq doyorin toyin olunmast metodudur. ESG faktorlarinin da bu farglerin

arasina necd daxil oldugunu arasdiring:

ESG iizra analoqlarin secilmasi: On boyiik ¢otinlik odur ki, ESG gostaricilari tizra eynilik togkil edon analoglar tapmaq hor zaman miimkiin
olmur. Masalon, ogor siz enerji effektivliyi yliksok bir binan1 qiymotlondirirsinizso, bazarda onun satilmis bonzori az ola bilor. ““Yasil” binalarin sayi
adoton bazarlarda holo do mohduddur. Bu halda giymatlondirici “tipik™ analoglar gotiiriib, onlarin parametrlorino ESG forqlori {ligiin alavo diizolislor

fikirlogsmalidir. Standartlarin yanasmasi: RICS Red Book vo IVS, miimkiin olduqca, bazar dsllilori asasinda diizalis edilmasini tovsiys edir.

Yasil premium va qahvayi diskontlarin miiqayisali analizi: “Yasil premium” — davamliliq xiisusiyyatino gora daha yiiksok bazar giymoti —
miiqayiso yanasmasinda askar oluna bilor. Masalon, bir ticarat morkozi LEED Platinum sertifikati alibsa vo eyni sortlorlo digor sertifikatsiz ticarot
morkozindon 10% baha satilibsa, bu forq birbasa homin sertifikatin bazarda yaratdigi premium kimi yozula bilor. “Qshvayi diskont” iso oks haldir: agor
bir bina tolablora cavab vermir, kohnoa texnologiyalidirsa, alicilar golocok risklori nazars alib onu bazar ortalamasindan ucuz alirlar. Qiymatlondirici

miiqayiso liclin se¢diyi analoqlar arasinda bu ciir tendensiyalar1 axtarmali vo miigayisali totbiq etmolidir.
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ESG forqlari uzrs diizolis meyarlari: Gostorici olaraq istifads oluna bilocok bozi meyarlar:

v Enerji istehlaki saviyyasi: kVt-saat/m? ilo 6l¢iiliir. Analoq binanin enerji sarfiyyati subyektinkindon ¢coxdursa, bu, subyektin istiinliiyiidiir — alicilar
ticlin har il gonast demakdir. Diizalis hesablanarkaon, illik enerji qonastinin kapitallagsmasi kimi diisiiniilo biler. Masalan, subyekt bina analogdan ilds
10 AZN/m? az enerji xorci tolob edirso vo bazarda kapitallagsmas1 10% civarindadirsa, toqribi diizolis 10/0.1 = 100 AZN/m? subyektin xeyrino ola
bilor.

v Karbon emissiyasi vo ya karbon izi: Bozi kommersiya amlaklari iigiin karbon emissiyas1 normativleri mévcuddur. Ogar analoglardan biri “karbon
neytral” statusuna malikdirso, bazar doyarine bunun tssirini qiymotlondirmak iiclin ya enerji xarclori, ya da imic doyari nozora alinmalidir. Bazi
investorlar karbon agir aktivlori almaq istomir — bu, analoqun likvidliyini asag1 sala bilor vo qiymatine manfi diizalis edilmalidir.

v Sosial amillor: Masalon, bina otrafinda ictimai noqgliyyat rahatligi, olillor {i¢iin infrastrukturun moévcudlugu, shalinin tohliikasizliyi kimi cohatlor
buna aiddir. Bu amillor aslinds ononovi qiymoatlondirmads do yer alir (yerin olverisliliyi, infrastruktura ¢ixis), lakin ESG kontekstindo “S”
kateqoriyasinda vurgulanir. Miigayiso liciin se¢ilon analoglar bu ciir sosial infrastruktur baximindan miiqayiso edilmalidir. ©gor bir binanin bali
yiiksokdirso (yaxinliginda metro, avtobus, xastoxana, park var), digori 1s9 tocrid olunmus yerdadirss, bu farqlori icaragilorin talobi prizmasindan
doyarlondirib diizalis vermaliyik.

v Idaraetma va soffafliq: Birbasa omlakin fiziki xiisusiyyati olmasa da, bazon investorlar iiciin vacibdir. Masalon, analoglardan biri dévlat investisiya
fondu torafindon idars olunur (idarsetmada soffafliq yiiksok), digari geyri-molum bir qurum torafindon — bu da risk amilin1 dayisib bazar qiymatina
tosir eda bilar. Mikro saviyyada do, idaraetma zoifliyinin fasadlarr (masalon, binada geyds alinmamis sahalarin icarays verilmasi, vergi problemlori

vo s.) qiymati azalda bilor — bunlar qiymetlondiricinin “risk diizalislori” formasinda nozars ala bilocoyi amillordir.
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Bazar molumatlarinin shomiyyati: Qiymotlondirici miimkiin godor 6lgiilo bilon siibutlara asaslanmalidir. ESG ilo bagli bazar siibutlari artir:
Masalan, beynalxalq konsalting sirketlori aragdirib ki, “yasil” sertifikat1 olmayan ofislar ir1 goharlorin markazinds son dovrds sertifikath ofislora nisbatdo
daha ucuz satilmaga baslayir — yoni “ya indi investisiya edib binani yasillasdir, ya da satanda ucuza razi ol” mesaj1 var. Bu ciir malumatlar (hatta xarici
bazardan olsa belo) meyl gostorir vo giymstlondirici tiglin yonlondirici ola bilar. Eloca do, MSCI, CBRE kimi qurumlar ESG {izra indeks va bazar

molumat bazalar1 yaradir.

Notico etibarilo, miiqayiso yanasmasinda ESG-ni nozoro almaq hom yaradiciliq (hanst meyarlar lizro diizolis aparacagini diisiinmok), hom do
asaslandirma (diizolis moblogini siibutla dastoklomak) tolob edir. Qiymatlondirms hesabatinda hor verilon ESG diizolisinin mantiqi izahi olmalidir — bu,

balka do an ¢otin torofdir, lakin getdikco artan bazar malumatlar1 bu izahlar1 giiclondirmoays komok edacak.
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Praktiki tapsiriq

Tapsirigin tasviri:

Tosovviir edin ki, siz paytaxtda yerloson 10,000 m? saholi modern bir ofis binasmni
qiymatlondirirsiniz. Bu obyekt BREEAM Very Good sertifikatina malikdir, enerji effektivliyi
yiiksokdir. Bazarda son bir ilds satilmis ii¢ oxsar ofis binasinin molumati verilir (tapsiriq ii¢iin
uydurulmus moalumatlar):

Analog 1: Yeni tikilib (yas 1 il), sertifikat1 yoxdur, enerji sinfi B. Satis qiymati: 20 milyon AZN
(2000 AZN/m?).

Analog 2: 5 illik binadir, BREEAM Good sertifikati var, enerji sinfi A. Satis qiymoti: 22 milyon
AZN (2200 AZN/m?).

Analog 3: 3 illik binadir, sertifikati yoxdur, lakin yaxin zamanda enerji tokmillogdirmosi
aparilib (sinfi A-ya yiiksalib). Satis qiymaoti: 21 milyon AZN (2100 AZN/m?).

Verilon molumatlara osason, qiymaotlondirilon obyektin (10 min m?, BREEAM Very Good)
doyari hesablanmalidir. Ilk névbada, analoglarin yas, sertifikat, enerji sinfi kimi xiisusiyyatlorini
subyektlo miigayiso edilmalidir. Daha sonra forqlora gora diizalis totbiq etmolidirlor:

v Analoq 1 subyektdon daha yeni olsa da, sertifikatsizdir — obyektin ESG {istiinliiyli var.
Analoq 2 obyekto yaxin soviyyads sertifikatlidir (Good vs Very Good), amma bir qador
kohnadir. Analoq 3 sertifikatsiz olsa da, enerji somaraliliyi ylksokdir.

v Hor bir analoq tizro qrup miizakiro etmolidir ki, obyektlo miigayisads qiymots +/— nego faiz
diizolis olmalidir (masalon, tutaq ki, sertifikat soviyyasinin forqi liciin +5%, yas forqi liciin —
2% vas.).

icixisedorak ciizi +2-3% olave etmoklo 2250:
' AZN/m? qobul etmok olar, ciinki obyekt bir qodor!
' daha iistiindiir. Bu da 22.5 milyon AZN edir.

EESG faktorlar1 iizro diizolislor verarkon bazarda
1bazon doqiq rogamli siibutlar az olur, lakin mantiqi
iosaslandirma  ilo vo mdvcud arasdirmalardan
\yararlanaraq on diizgiin qiymoti tapmaq lazimdur.
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Xarc yanagmasi bir amlakin dayarini onu yenidon insa etmayin doyari (vo ya oxsar bir omlak yaratmagin doyori) asasinda, kéhnoalma ¢ixilmagla toyin
edir. Yoni, Dayar = Tikinti (va ya avazetma) doyari — Kohnalms formuluna asaslanir. ESG faktorlart hom tikinti doyari, ham do kéhnalma hesabinda rol

oynaya bilor:

Davamh materiallar vo texnologiyalar iizra tikinti dayari: Miiasir “yasil” binalar tikilorkon bazon anonavi binalardan daha yiiksak ilkin xarc tolob
edir (masolon, glinos panellori qurmaq, yagis suyu toplama sistemi, keyfiyyotli izolyasiya materiallar1 vo s. olavo xorclor yarada bilor). Lakin bozi
hallarda uzunmiiddatli somars aldo etmok {iclin bu sarmayslor qoyulur. Xorc yanasmasi totbiq edilorkon, ogor qiymatlondirilon omlakin davamliliq

xususiyyatlori varsa, qiymatlondirici avozedici doyar hesablamasinda bunlar1 nazors almalidir.

Yararsiz qalan aktiv riski: ESG kontekstindo son zamanlar tez-tez islodilon yararsiz qalan aktiv termini var — yoni, toloblorin doyismasi naticosindo
istifadoyo yararsiz qalacaq aktiv. Mosolon, agor bina yaxin 5 ildo enerji somoraliliyi standartlarina cavab vermoso, onun bazarda heg¢ bir investor iigiin
colbediciliyi qalmaya bilor (¢iinki ya ¢ox bdyiik sormaya qoyub tomir etmolidir, ya da icaragi tapa bilmoyacok). Belo aktivlor ¢ox ciddi bazar doyeri itkisi
ilo lizlosir. Yoni, qiymotlondirici deyo bilor ki, “bu bina hal-hazirda avozetmo doyori 5 milyon AZN olsa da, elo bu giinkii voziyyatine goro onun 2
milyon AZN-lik hissosi funksional vo xarici kohnolmadir, ¢linki bazarda onu bu giin satsan, alict golocok risklari nozors alib 3 milyon AZN-don artigini

0domoz”. Belo hallarda xorc yanagmasi naticosi birbasa bazar doyarine yaxinlasir.

ESG iizra slava dayar: Bozi miiasir “yasil” binalar bazarda tokco xarclo dlgiilon deyil, hom do geyri-maddi doyars malik olur. Masalan, 6lkenin on
“yasil” biznes morkozi statusu investor imici tigiin slavo doyer gotirir, bozon bazar doyori xalis xorc doyarindon do yuxari ¢ixir. Bu hal snonovi xorc
yanagsmasinda “xiisusi doyor” vo ya “sinergiya doyori” kimi geyd oluna bilar. Qiymatlondirici nozors almalidir ki, ogor bazarda alicilar miisyyon ESG

xiisusiyyating gors alavo 6domoys hazirdirsa, bunu da qiymatlondirmods oks etdirmok lazimdir



Movzu 6. ESG-nin Xarc yanasmasinda tatbiqi

N % AZORBAYCAN
%ﬁ;} > QIYMOTLONDIRICILOR

PALATASI

Kohnalmanin (amortizasiyanin) ESG baximindan analizi: Xorc yanagmasinda ii¢ nov kéhnalmo nozors alinir — fiziki, funksional (istismar) vo xarici

kohnolma. ESG faktorlari xiisusilo funksional kohnalmas kateqoriyasina tosir edir:

v

Fiziki kohnalma: binanin yasi vo istifadosindon dolayr asinma. ESG burada daha ¢ox materiallarin déziimliiliiyii ilo slagolondirile bilor. Masalon,
ogor bina davamli materiallardan tikilibso, fiziki kohnolmosi adi binadan asagidir (bu, miisbat cohatdir — dmrii uzundur). Bu halda, qiymatlondirici

fiziki kohnolmo faizini az gotiirs bilor.

Funksional kohnalma: binanin dizayn va tachizatinin miuasir talablora cavab verib-vermoamasi. ESG-nin tasiri burada ¢ox boytikdiir. ©gar bir bina
movcud ekoloji normalara cavab vermirso, bu funksional ¢atismazliqdir. Masalon, 2025-ci ildon sonra miioyyon giicdon yuxari qazanxanalarin
filtrasiya sistemi olmalidir qanunu totbiq edilss, bu sistem olmayan bina funksional cohatdon standartdan geri qalir. Onun aradan qaldirilmasi tigiin
cokilocok xorc cari kohnolmo kimi doyordon cixilmalidir. Belo funksional kohnolmonin klassik niimunosi: “binanin izolyasiyasi zoifdir, onu

giiclondirmak ticiin 50,000 AZN talab olunur”. Qiymatlandirici bu mablogi kohnalms kimi doyardon ¢ixir.

Xarici (iqtisadi) kohnalma: bazar xaricindon golon tosirlor. Burada ESG-ya aid misal — otraf miihitlo bagli dovlot gorarlari. Masalon, hokumot
miloyyan rayonlarda mazutla isitmo sistemlorini qadagan edibse, mazutla isidilon sonaye obyektlorinin doyari kaskin diisacok (bu xarici faktorun
tosiridir). Yaxud orazids hava keyfiyyati ilo baglh getdikcs artan ictimai naraziliq varsa, o zonadaki “cirkli” zavodlarin dayari diisocok — bu da xarici

kohnolmadir. Qiymatlondirici belo makro amillori do nozors almalidir.

Belalikla, xarc yanasmasi takea texniki hesablamalar deyil, hom ds indiki bazarin taloblorino uygunlasan bir yanasmadir. ESG faktorlar tikinti

xdrclorini vo amortizasiyani dayisdirir, qiymatlondirici do bunu modellarinds ac¢iq sokildo gostarmolidir.
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Praktiki tapsiriq

Tapsirigin tosviri:

20 1l avval tikilmis bir ofis binasinin hazirki avozetmo tikinti doyori 1,500 AZN/m? hesablanib (adi materiallarla). Lakin bina m&vcud enerji somoaraliliyi
qaydalarina cavab vermir — tokmillogdirma tigiin 300,000 AZN investisiya tolob olunur. Homginin, binanin kéhnolmis havalandirma sistemi var, is
soraitino monfi tosir edir (is¢ilorin mohsuldarligini azaldir).” Bu molumatlara osason:

1.

2.

Ovozetma doyori: 1,500 AZN/m? x binanin sahasi (mosalon, 5,000 m?) = 7,500,000 AZN.

Funksional kéhnolma: Enerji tokmillogdirmasi xarci: 300,000 AZN. Havalandirma sistemi yenilomasi toxmini: masalon, 200,000 AZN. Comi
funksional kohnalma = 500,000 AZN.

Fiziki kohnolma daracasi: istismar ili 20 il, imumi 6mrii 60 1l gotiiriib, 20/60=33%).

Xarici kohnolmo varmi? Masoalon, dovlot artiq bu binanin yerlosdiyi orazido yasil mokanlarin artirilmasi layihosino baslayibsa, ofiso tolob
azala bilor — qiymaotlondirici bels bir hal diisiine bilor.

Dasinmaz amlakin ayarii: Dayar = 7,500,000 — fiziki k6hnalma — funksional kohnalma — xarici kohnalma.
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ESG faktorlarinin hesabatlarda diizgiin inteqrasiyasi ii¢iin osas moqamlar:

Hesabatin strukturu vo ESG bolmasi: Standartin tolabina gora, qiymotlondirms hesabatt mozmununda amlakin davamliliq xiisusiyyatlori barada

molumatin verilmosi vo doyara tosirinin sorh olunmasi tovsiys edilir. Hesabatin miivafiq bélmoalorine ESG moalumatlarini yerlosdirs bilorik:

v Hesabatin avvalinda xiilasa hissasinda: Hesabatin avvalindo qisa xiilasads amlakin doyari va asas amillor vurgulanir. Burada ESG ils bagh miihiim
bir mogam varsa, geyd olunmalidir (masalon, “Qiymaotlondirmo noticosindo A obyektinin bazar doyari 10 milyon AZN miioyyon edildi. Bu doyor
obyektin LEED Gold sertifikatli olmasi sobabindon bazar orta gostoricisindon toxminon 5% yliksok olmusdur” kimi bir ciimlo). Bu, hesabati oxuyan

miistoriys dorhal ESG-nin rolunu anlamaga imkan verir.

v Omlakin tasviri bélmasi: Burada omlakin yeri, fiziki, istifado mogsodi kimi molumatlarla yanasi, davamliliq xiisusiyyetlori do ayrica geyd
edilmoalidir. Masalon, “Bina 2018-ci ilds tikilib, BREEAM Very Good sertifikati var, enerji somaraliliyi sinfi = A, illik orta enerji sorfiyyat1 120
kVt-s/m?-dir, arazido yenilono bilon enerji monbayi (giinos panellori) qurasdirilib”. Homginin sosial aspektlor: “Binada olillor {i¢lin tam uygunlagma
var, 1-ci martabado usaq otagr movcuddur (Sosial gostaricilor)” kimi. Bu bélmodo ESG-1o bagli no qodor cox konkret molumat olsa, doyars tosirinin

izah1 asanlasar.

v Bazar va tanzimloma tahlili bélmasi: Qiymotlondirma hesabatlarinda omlakin yerlosdiyi bazarin icmali verilir. Bunun i¢indo ESG ilo slagoli bazar
amillori geyd olunmalidir. Masalon, “Son illorde 6lkads enerji xarclorinin artmasit kommersiya binalarinda enerji somoaraliliying tolobi artirmisdir”,

yaxud “2026-c1 ildon qiivvaya minacok ‘Yasil binalar’ hagqinda Qanun naticasinda k6hna ofislor investisiya riskli aktivlor kateqoriyasina diisiir”.
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v Qiymatlandirma metodologiyasi bolmalari (Goalir, Miiqayisa, Xarc yanasmalary): Hor yanasmada ESG-nin neco nozoro alindigi ayrica izah

olunmalidir. Masalan:

a) Galir yanagmasi izahinda: “Diskont daracasi 9% qabul edilmisdir (bazar omsallarina asason 10% baza doracasindon, binanin yiiksok davamliliq
profili sobabilo —1% diizolis olunmusdur)” vo ya “Xalis omoliyyat goliri hesablanarkon enerji xorclori orta bazarla miiqayisado 15% asagi
gotiirilmiisdiir, ¢linki binanin giines panellari sayasinds illik 50,000 AZN genaat edilir”. Bu ciir geydlor hom model soffafligini artirir, ham do

miistariys aydin mesaj verir ki, davamliliq dayarin i¢indadir.

b) Miigayisa yanasmast izahinda: “Secilmis analoglar arasinda yegano LEED sertifikatli bina 5% daha baha satildigi ii¢lin qiymotlondirilon
obyektin sertifikatina géro doyorino +5% diizalis edilmisdir” vo ya “Qiymatlondirilon obyektin enerji reytingi analoglardan asagi oldugu iigiin
miiqayisali giymato —X AZN/m? diizolis totbiq edilmisdir”. Burada doaqiqlik vo osaslandirma vacibdir — har bir ESG-yo dair diizolisin osasini

hesabatda qeyd etmoliyik (ya istinadla, ya montiqlo).

c) Xorc yanasmasi izahinda: “Binanin avozetma doyorino ekoloji tomiz materiallardan istifadonin slavo xarci daxil edilmisdir (toxminon +100
AZN/m?). Lakin binanin mdévcud vaziyyati bu standartlara tam cavab vermadiyi ti¢iin 200,000 AZN funksional kohnolmo (tokmillogdirms xarci)
nozors alinmisdir”. Yaxud “Kohnalma hesablanarkon binanin karbon emissiyasini azaltmagq tigiin tolob olunan modernizasiya xarclari tam hocmdo

doyardon ¢ixilmisdir” kimi agiglamalar verilmalidir.



AZORBAYCAN

. . . . e.g% "QiYMOTLONDIRICILOR
Movzu 7. ESG-nin Hesabatlara inteqrasiyasi %y " PALATASI

v Natica va yekun fikir: Doyor haqqinda yekun bolmado giymotlondirici bir daha ESG haqqinda iimumi bir notico vermoalidir. Masalon, “Naticada
hesab edirik ki, A obyektinin bazar dayari X AZN-dir. Bu dayar hesablanarkon bazar meyllorine uygun ESG (davamliliq) faktorlari nazars alinmis vo
obyektin yiiksok enerji somaraliliyi doyarino miisbat tosir géstormigdir. Omlakin doyarinin hazirki bazar soraitindo davamliliq riski dasimadig,
aksing, ragabat iistiinliiyli oldugu ganastine goalinmisdir”. ©gar obyektin ESG ils bagli catismazliglar: varsa, bunu da demok lazimdir: “... Lakin qeyd
edilmolidir ki, obyekt halo do cari su tomizloms talablorina tam cavab vermir; bu amilin dayara potensial manfi tosiri olsa da, indiki bazar

malumatlarina asason bu tosir minimum qiymatlondirilmisdir”.

v Soffaflig va aciqlamalar: Hesabatin sonlarinda mohdudiyystlor/qeyd-sortlor bélmosinds qiymotlondirici ESG ilo bagl hansi yoxlamalari aparib,
hansilar1 apara bilmodiyini qeyd etmolidir. Masalon, “Qiymaotlondirici omlakin enerji sertifikati lizro molumatlart miistoqil olaraq yoxlamis, lakin
binada heg bir ekoloji audit aparmamisdir. Bu hesabat karbon emissiyasi detallarini ehtiva etmir vo bu sahodo ayrica miitoxassis royi lazim galo
bilor”. Standart tovsiya edir ki, agor ESG-nin bozi aspektlori giymotlondiricinin ixtisasit xaricindadirss, bunu agiq yazsin vo miistoriys olava

ekspertiza toklif etsin.
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IFRS S1/S2 uygun aciqlamalar: Ogor hesabat maliyys hesabatlar1 mogsadi ilo do istifado olunacaqgsa (masalon, investisiya omlakiin odalotli doyari
IFRS iigiin), o zaman IFRS S1 vo S2-yo uygun bazi aciqlamalar1 da adaptasiya etmok olar. IFRS S1 timumi davamlilig molumatlar1 haqqinda, S2 isa
iqlim haqda agiglamalar1 ehtiva edir. Qiymatlondirma hesabati bir név bu agiglamalarin altliqi ola bilsr. Masalon, IFRS S2 talab edir ki, sirkot omlak
portfelinin iqlim risklorini agiglasin — qiymatlondirmo hesabatinda siz yazmisinizsa ki, “filan bina sel riskino agiqdir vo buna gora doyaro —10% tosir
edir”, sirkot bu malumati rahatlhigla IFRS hesabatinda istifado eds bilor. Yoni, qiymatlondirici tokco ragam deyil, ham ds risklor barads narrativ taqgdim
etmolidir. GRESB-in do bazi tolablari var, masalon, portfeldoki hor omlak tigiin su istehlaki, enerji somoaraliliyi kimi data sorusur — qiymotlondirma

zamani topladiginiz ESG datalarini miistariys ayrica cadvalds vermok ona GRESB va ya digor hesabatlarda faydali ola bilar.

Vizual toqdimat v dslava: ESG molumatlarini hesabatda vizual vasitolorlo gdstormok yaxsi tocriibo hesab olunur. Masolon, enerji istehlaki
miigayisasini grafiklo gostormak, arazinin iqlim risk xaritasinden bir goriintii slave etmak va ya ESG risk matrisi tortib edib amlaki orada yerlosdirmok
(masalon, tosir vo ehtimal oxlarinda). Bu ciir olavolor hesabati oxuyan istifadsgilor liglin molumatin monimsonilmasini asanlasdirir vo hesabatin

pesokarliq soviyyasini artirir.
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ESG-yas dair niimund giymotlondirmd hesabatinda ESG-y» istinadlar

Asagida ESG faktorlarimi 6ziindo birlosdiron qgiymotlondirmo hesabati liclin niimuns sablon strukturu toqdim olunur. Bu sablon, standart bir

gqiymatlondirma hesabatinin bélmslorino ESG-ya dair slavo molumat vo agiqlamalarin necs yerlosdirilmali oldugunu gostorir:
1.Hesabatin tayinati va xiilasa:
Tapsirigin qisa tasviri: Mosolon, “MBA sirkatino moxsus ofis binasinin bazar doyarinin miioyyan edilmasi (ESG amillarinin nazars alinmasi ila)”.

Icragt xiilasa: Qiymotlondirmonin yekun noticosi vo osas sobablor. Mosalon, “Bazar doyori XXXX AZN miioyyen edildi. Binanin doyerine tesir eden
asas miisbat amil onun yiiksak enerji effektivliyi (A sinfi) vo LEED Silver sertifikatidir. Monfi amillor sirasinda i1se parking sahasinin mshdudlugu va

yaxin galacakds gqanunvericilik toloblorine uygun bazi tokmillosdirmalars ehtiyac olmasi qeyd oluna biler.”
2. Istigamot vo mohdudiyyatlar:
Bu giymatlondirmonin hansi tarixo, hansi baza gotiiriilorok aparildigi (mosalon, bazar doyari, 30 noyabr 2025 tarixing).

Qobul edilon ehtimallar: Xisuson ESG ilo bagli ehtimallar. Masolon, “Bina iizro otraf miihito tosirin giymatlondirmasi sonadlorine asason torpaq

cirklonmasi nozors alinmamisdir” vo ya “Cari qanunvericiliyin sabit qalacagi forz olunur (karbon vergisi daxil edilmayib)”.

Mbahdudiyyatlar: Qiymaotlondiricinin gérmadiyi, yoxlamadigi mosololor. “Binada energetik audit kecirilmomisdir; togdim edilon enerji sorfiyyati

molumatlarina inanilmisdir”, vo s. Burada qiymatlondirici ESG risklorindon hansilarin shato olunmadigini agiq yazmalidir.
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3.9mlakin tasviri:

Yerlosma: Orazinin qisa tosviri, infrastrukturu. Burada ESG kontekstindo, ogor aktualdirsa, geyd oluna bilar: “Yaxinligda ictimai nagliyyat (metro,

avtobus) movcuddur, bu da omlakin sosial va ekoloji cohatdon daha alverisli olmasina sorait yaradir (is¢ilorin soxsi avtomobildon asililigr azdir)”.
Fiziki xarakteristikalar: Tikinti sahasi, moartobo sayi, il, insaat materiallari. ESG {i¢iin:

a) Enerji effektivliyi sinfi, izolyasiya xiisusiyyatlori (mas: “Divarlar ti¢ qat izolyasiyali, istilik itkisi normadan 15% asagidir”).

b) Istilik sistemi va yanacaq ndvii (mas: “Morkozi istilik sistemi qaz ilo, 2020-ci ildo moderniza edilib — azot oksidlori filtri qurasdirilib™).

c¢) Su tachizati vo sularin utilizasiyasi (mas: “Binada iki dovrali su sistemi var, yagis sular1 suvarmada istifado olunur™).

d) Sertifikatlar vo miikafatlar (mos: “LEED Silver (2019) sertifikatt mévcuddur; 2021-ci1 ilde Milli Yasil Tikinti Miisabigasindo miikafat alib™).

e) Sosial infrastruktur (mos: “l-ci mortoboado ictimai saho vo kafeterya var, bina 24/7 olcatan dizayn edilib (universal dizayn prinsiploring
uygun)”).

f) idaroetmo praktikasi (mos: “Binanin idaraetmasi iizro ISO 14001 otraf miihit idaroetmo sertifikat: alinib, har riibdo enerji istifadesi monitoring
edilir”).

Omlakin hazirky istifadasi va icaracilor: Bozi ESG risklori icaragilorin foaliyyotinden golo bilor, mosalon: “Icaragilorden biri avto-servisdir, bunun

naticosinds tullant1 sularin idarasi vacib massladir”. Qiymatlondirici bunu bilmalidir.
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4. Bazarin tahlili:
Umumi igtisadi sarait: Mdvcud bazar trendlori, faiz doracolori, inflyasiya — bunlar adi komponentlardir.
Dasinmaz amlak bazarinin durumu: Toklif-tolob, son satiglar, icara bazari.
ESG ila bagh bazar meyllori: Bu alt-bolmo kimi verilo bilor. Masalon:

a) Tonzimlomo miihiti: “Azorbaycanda 2040-c1 ilo godor binalarda enerji effektivliyinin artirilmasma dair Dovlot Programi moévcuddur. Bu

program ¢ar¢ivasindo yeni tikililor {iclin A enerji sinfi tolobi gézlonilir.”

b) Iqlim risklari: “Bak1 soharinin iqlim risk xoritasine gdra, amlakin yerlosdiyi orazi sel riski minimal zonadadir. Lakin yay aylarinda ekstremal

istilor artdigca soyutma xorclorinin yiiksalmasi riski var — bu, ofis bazarinda kohne binalara manfi tasir edir.”

¢) Yasil binalara tolobat: “Olkodo LEED vo ya BREEAM sertifikatl ofis binalariin say1 holo azdir, lakin beynolxalq toskilatlarin toloblarinin
zaman-zaman sartlosmasi noticasinds bu ciir binalarin icars qiymotlori son 2 ildo orta hesabla 10-15% yiiksokdir.” Bu tip bir ciimlo, varsa

arasdirma noticosino osaslanmalidir.

d) Maliyyoslosmo aspekti: “Paytaxt Bakida bozi banklar yasil binalar iigiin daha asagi ipoteka faizi totbiq etmoya baslayib (Green Mortgage

tosobbiisii), bu da potensial alicilarin 6domays hazir olduqlart mablogi artiran amildir.”

Bu bélmado, iimumilikdo, qiymatlondirms obyektinin ESG baximindan yerlosdiyi konteksti tosvir etmok lazimdir.
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5. Qiymatlondirms prosesi vo metodlar:
Hansi yanasmalarin istifads olundugu gpstarilmali (galir, miiqayisa, xarc) — hamisi vo ya uygun olanlar1.

Moalumatlarin toplanmasi: Xisusilo ESG {i¢iin haradan molumat alindi. “Enerji sorfiyyati gostoricilori binanin idarsedici sirkotindon rosmi moktubla alinmisdir.
Karbon emissiyas1 hesablanarkon BEI (Building Energy Index) metodologiyasindan istifads edilmisdir™.
Qiymatlandirma modelinin xiilasasi: Masalon, bir codvalds hor yanasma iizro hesablanmis doyarlor verils bilor. ©gor ESG amillari sababindon yanagmalar arasinda

forq ¢ixibsa (masolon, xorc yanasmasi yiiksok, bazar yanagmasi asagi), bunu izah edocoyik.

6. Galir yanasmasinin tatbiqi:

Golir yanasmasinin detallt hesablamas: (NOI, kapitallasma dorocosi vo ya DCF parametrlori).

Isaslandirmalar: Hor bir osas parametri no ti¢lin se¢diniz. ESG faktorlarina dair burada xiisusi alt-basliq belo eds bilorsiniz:
a) Omoliyyat goliri vo xarclori: Burada binanin icars goliri bazar icars haqqi ilo miigayisods izah olunur. ESG-nin tosiri: “Bazar icars haqqlar1 kv.m tigiin 20
AZN-dir, lakin bu bina {i¢iin 21 AZN gétiiriiliib, ¢ilinki yiiksok komfortlu vo az xorcli ofis oldugu {i¢iin icaragilor premium 6doyir.” Xarclordo: “Illik
kommunal xorclor 50,000 AZN-dir (bazarda eyni Olgiilii bir bina ii¢lin normalda 70,000 AZN olard1) — forq giinos panellori vo LED isiglandirma
sayasindadir.”
b) Bos galma (vakansiya) vo dovriyya: “Bazarda tipik vakansiya 10% oldugu halda, bu binada 5% goétiiriiliib, ¢iinki icaragilorin qalma miiddsti uzun vo
momnuniyyat yiiksokdir (bunu tasdigloyon sorgu molumatlarina asason).”
c) Diskont/kapitallasma doracasi: “Bazar satislarinda prime ofislor {i¢iin kapitallagma dorocosi 8% miisahido edilir. Bu obyekt ii¢iin 7.5% totbiq edilmisdir,
clinki investorlar iigiin riskinin daha asagi oldugu qgonastino golinib — obyektin biitiin standartlara uygun vo golocok xorclor yiikiiniin az olmasi nozors
alaraq.”

Natica: Galir yanagmasi doyari vo onu dostokloyan climla: “Belsliklo, golir yanagmasi ilo hesablanan doyar 9,800,000 AZN oldu, bu doyar obyektin iistiin omoliyyat

gostaricilorini oks etdirir.”
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7. Mliigayisa yanasmasinin tatbiqi:

Secilmis analoglar cadvali — hor analoqun satis qiymoti, tarixi, Ol¢iisii vo s. yaninda ESG-faktorlar1 da ola bilor. Masalon, bir siitunda “Ener;ji sinfi /

Sertifikat” yazmag.
Diizalis cadvali: Hor analoq iizro adi diizaliglorlo yanasi, ESG diizalisi satiri olavo etmok olar. Masalon:
a) Analoq A: Qiymat 2000 AZN/m?. Enerji sinfi C (subyekt A-dir). ESG diizolis: +100 AZN/m? (subyekt daha somorali oldugu tigiin).

b) Analoq B: Qiymot 2200 AZN/m?. Sertifikat: BREEAM Good (subyekt Very Good). ESG diizolis: +50 AZN/m? (bir pillo iistiin sertifikatin

tosiri).

Izah: Yazili motndo bu codvaldoki ESG diizolislorini sorh edirik: “Analoq A enerji effektivliyi asag1 oldugu ii¢iin obyektin iistiinliiyiinii oks etdirmok
mogsadilo onun qgiymotine 5% (100 AZN/m?) olavo edilmisdir. Bu roqom, illik enerji gonaoti mobloginin kapitallasdirilmasi yolu ilo toxmini
hesablanmisdir. Analoq B az da olsa obyektin davamliliq soviyyasindon geri galir, buna gors 2% diizalis edilib”. ©gor analoglarin heg birinds ESG forqi
yoxdursa belos, bunu da geyd etmak olar: “Se¢ilmis li¢c analoq da sertifikatsiz oldugundan, obyektin LEED sertifikati nozors alinaraq hamisina eyni +X%

diizolis totbiq olunmusdur”.

Natica: Miigayisa yanasmasinin ¢ixardigr doyor. Masolon, “Diizalislor totbiq edildikdon sonra analoglar {izro qiymsotlor araligi 2100-2300 AZN/m?
olmusdur. Orta gostarici 2200 AZN/m?-dir. Beloliklo, subyekt omlakin 10,000 m? iizro bazar doyori 22,000,000 AZN hesablanir”.
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8. Xorc yanasmasinin tatbiqi:
Avazetma dayarinin hesablanmast — material, omok, layiholondirms vo s. (lazim golorss qisa).

ESG iizra tikinti xarci forqlori: “Ononavi insaatla miiqayisado bu binanin eyni ilo yenidon tikilmosi alava olaraq “yasil” xiisusiyyatlor liciin 8% artiq

xorc tolob edir. Hesablamada bu alava xorci do nozars aldiq, ¢linki mévcud bina bu xiisusiyyatlors malikdir.”
Kohnalma hesabi:
a) Fiziki kohnalma: masalan, 10%.

b) Funksional kdhnalma: “Binada hal-hazirda catismayan davamliliq elementlori yoxdur, funksional kéhnalma 0 gobul olunub™ va ya varsa,

“Binanin yangin tohliikosizliyi sistemi kohnadir, 100,000 AZN tomir ii¢iin lazimdir — bu moablag ¢ixilib”.

¢) Xarici kohnalmo: “Umumi bazar sortlorine gora 5% xarici kohnalmo totbiq edilib. ESG ilo bagh potensial xarici amil — miimkiin karbon vergisi

— hal-hazirda qanunlasmadigi liclin nozors alinmayib, lakin perspektivdo bu risk mévcuddur”.

Natica: Xorc yanasmasi doyari. Masalon, “Ovozetma doyeri 10,500,000 AZN giymatlondirildi. Umumi kéhnalme 20% (2,100,000 AZN) ¢ixildigdan
sonra xarc yanasmasi ilo doyor 8,400,000 AZN alind1”. ©gor bu doyar digor yanagsmalardan forglonirso, sabobini izah edin: “Xorc yanagmasi naticosi
golir yanasmasindan 15% asagidir — bu forq bazarin hals enerji somoarsliliyinin tam doyarini oks etdirmomaosi ilo slagslondirilir. Bels ki, bina yiiksok

standartlarda tikilso do, cari icara bazarinda bu tam premium yaratmir”.
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9. Yekun dayarin hesablanmasi:

Bir ne¢o yanasmadan istifads olunubsa, onlarin ¢akili ortalamasi vo ya daha etibarli hesab edilonino daha ¢ox tstiinliik verilmosi. “Golir yanagmasi ofis
bazarinda daha etibarli hesab olundugundan, yekun doyar ona daha yaxin secilmisdir (9.8 mln AZN). Miigayiso yanasmasi da bunu dastakloyir (10.0 min
AZN). Xorc yanasmast bir godar asagi rogom verss do (8.4 min AZN), biz inaniriq ki, bazar istirak¢ilar1 binanin {istiin cohotlorini qiymoatlondirirlor vo

buna gora doyar 9.5-10.0 mln araliginda olmalidir. Yekun olaraq, dayar 9,800,000 AZN gabul edilir.”
Burada yekun rogom vo valyuta aydin vurgulanmalidir.

Dayarin yuvarlaglasdirilmasi da geyd olunur (mas: “Yekun rogom 10 milyon AZN-a qador yuvarlaqlasdirildi™).



AZORBAYCAN

. . . . ' '@'QiYMGTLaNDiRiCiLaR
Movzu 7. ESG-nin Hesabatlara inteqrasiyasi %y " PALATASI

10. ESG risklori va fiirsatlori (alava tovsiya bolmasi):
Boazi hesabatlarda standart olmasa da, balks do maslohat xarakterli olaraq qiymstlondirici ESG haqqinda ayrica bir sorh vera bilor. Masslon:

a) “Bu qiymatlondirmo zamanm obyektin ESG baximindan giiclii vo zoif toroflori tohlil edildi. Giicli toroflori: enerji somoaraliliyi yiiksok, su
ehtiyyatlariin tokrar istifadosi sistemi, icarogilor momnunlugu var. Zoif toroflori: yaxinlhiqda yasil saho az, binanin fasadi giin istiliyindon
gorunmagq iigiin optimal deyil. Tovsiys olunur ki, agor imkan varsa, fasadda gilinos kolgoaliklori qurasdirilaraq enerji xorclori 5-10% daha azaldilsin

— bu, golacak doyoari daha da artiracaqdir.”

b) Bu hisso, xiisuson miistori agor amlaki inkisaf etdirmok istoyirso, cox doyarli ola bilar.

11. 9lavalaor:
Qiymatlondiricinin istifads etdiyi asas malumat cadvallori (masalan, icara miigavilalari siyahisi, analoglarin siyahisi).
Sertifikatlarin suratlori, enerji pasportu va s.
Hor hanst GRESB bal cadvali, vo ya karbon hesablamasi ¢ixarisi (ogor edilmisdiso).
Sokillar: binanin fotosu, plani va b. (vizual malumatlar).

Qiymatlondiricinin IAQP-ya tizvliiyli, pesokar sertifikati vo s.
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“Yasil iqtisadiyyat” anlayis1 Azorbaycanda iqtisadi inkisafin ekoloji moasuliyyatlo aparilmasini, tobii resurslardan somoroli istifadoni va karbon
emissiyalarinin azaldilmasini hadafloyir. Bu istigamatdo hokumaot alternativ enerji, tullantilarin idare edilmasi va ekoloji innovasiyalarin tagviqina dair

bir sira dovlat programlar1 hoyata kecirir. Magsad iqtisadi artim1 davam etdirmokls yanasi, otraf miihitin miihafizosini vo sosial rifah1 tomin etmokdir.

“Enerji samarali tikinti” proqramlart is9 yeni vo movcud binalarda enerji gonasti texnologiyalarinin totbiqini, istilik izolyasiyasi va alternativ enerji

sistemlorinin genislondirilmasini nozards tutur. Bu siyasat hom enerji xorclorini azaldir, hom ds binalarin ekoloji keyfiyystini vo bazar doyarini artirir.

Yerli normativ-hiiquqi baza: “9traf miithitin miihafizasi hagqinda” Qanun, “Enerji somarsliliyi hagqinda” Qanun

“Otraf miithitin miihafizosi haqqinda” Qanun otraf miihitin qorunmasi, tabii ehtiyatlardan somarali istifade va ekoloji tarazligin saxlanilmasi prinsiplorini

mioyyan edir. Qanun dovlatin, sahibkarlarin vo vatandaslarin ekoloji masuliyyastini tonzimlayir va ekoloji tohliikasizlik normalarini miiayyanlasdirir.

“Enerji somaraliliyi hagqinda” Qanun enerji resurslarinin qonastli istifadoasini, enerji itkilorinin azaldilmasini vo binalarda somorali enerji sistemlorinin
totbiqini togviq edir. Bu ganun hom dovlat miiassisalaring, hom do 6zal sektora enerji auditi aparmaq vo somaralilik planlar1 hazirlamaq 6hdsliyi qoyur.

Hor 1ki ganun birlikdo Azarbaycanda yasil iqtisadiyyatin vo ESG prinsiplorinin hiiquqi osasini formalasdirir.
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ESG gostoricilorinin hesabatlara daxil edilmasinin hiiquqi ssaslandirilmasi

ESG gostaricilorinin hesabatlara daxil edilmosinin hiiquqi asaslandirilmasi ondan ibaratdir ki, bu gostoricilor hom beynolxalq standartlarin (BQS/IVS,
RICS, TEGoVA) taloblorino, hom do Azorbaycan ganunvericiliyindoki ekoloji vo sosial masuliyyat prinsiplorine asaslanir. “Qiymaotlondirme foaliyyoti
haqqinda” Qanun qiymatlondiricilora obyektin biitiin doyars tosir edon amillorini nazare almag tolob edir. ESG amillori iso bu tolabin miiasir formasi
kimi gobul olunur. Bundan olavo, “Otraf miihitin miihafizosi haqqinda” vo “Enerji somoaraliliyi haqqinda” ganunlar ekoloji gdstoricilorin iqtisadi
qorarlarda nozora alinmasini zoruri sayir. Buna gore do ESG molumatlarmin hesabatlara daxil edilmasi hom hiiquqi, ham ds pesokar baximdan

osaslandirilmis tolobatdir.

Azdrbaycan bazarinda ESG totbiqina dair ilkin niimunoalar

Azorbaycan bazarinda ESG totbiqina dair ilkin niimunslor asason yeni tikinti vo infrastruktur layihslorindo miisahids olunur. Bazi iri tikinti sirkotlori
enerji gonaatli materiallardan istifads edir, giinas panellari vo yagis sularinin tokrar istifadasi sistemlarini tatbiq edirlor. Bank sektorunda “yasil kredit”
vo “dayanigli investisiya” mohsullar1 formalasmaga baslayib. Neft-qaz vo sonaye miiossisolori karbon emissiyasini azaltmaq vo sosial mosuliyyot
programlarini genislondirmok istigamatindo addimlar atirlar. Bu tacriibslor ESG prinsiplorinin Azarbaycan iqtisadiyyatinda todricon praktik soviyyada

totbiq olunmaga basladigini gostorir.
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ESG qiymotlondirma modeli vo indikatorlarin se¢cimi. ESG bal metodikasi

ESG bal metodikas1 — miiassisa vo ya dasinmaz amlak obyektinin ekoloji (E), sosial (S) vo idaraetma (G) gostoriciloari lizro gqiymatlondirilib imumi bal
soklinds ifado olunmasi sistemidir. Bu metodika ESG amillarinin tasir giiclinii 6lgmok vo obyektin dayaniqliliq soviyyasini miiqayise etmok mogsadila
istifado olunur. Hor {i¢ istigamot lizra gostoricilor miioyyaon ¢okilarlo (masolon, E — 40%, S — 30%, G — 30%) bal sistemi ilo hesablanir. Bal naticosi no

qodar yiiksokdirsa, obyektin risk soviyyasi bir o godor asagi vo doyari daha sabit sayilir. Bu yanagsma hom investorlar, hom do giymotlondiricilor tigiin

ESG uygunlugunun komiyyatco 6l¢iilmasini tomin edir.

Osas indikatorlar: enerji sorfiyyati, karbon emissiyasi, tullant1 hacmi, sosial tasir indeksi

Enerji sarfiyyan — binanin vo ya miiossisonin istehsal vo istismar zamani istifads etdiyi enerji miqdarim1 gdstoran gostoricidir; az enerji sarfiyyati

somaralilik vo gonast demokdir.
Enerji sorfiyyat1 = ik enerji istifadasi (kWh) / Binanin iimumi sahasi (m?)
Natica sorhi:
100 kWh/m?-dan az - yiiksok somaralilik
100-250 kWh/m? - orta soviyya
250 kWh/m?-dan ¢ox - zoaif somaralilik

Qeyd: Bu gostoarici enerji auditi vo ya kommunal xarclorin faktiki molumatlar1 asasinda miisyyan edilir.
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Karbon emissiyas1 — foaliyyot noticosindo atmosfero buraxilan karbon gazi miqdaridir vo bu gostoricinin azaldilmasi ekoloji dayaniqligin osas
meyaridir.

CO: emissiyas1=Y (Istehlak olunan enerji novii x emissiya omsal)

Niumuna:
Elektrik enerjisi: 0.38 sorti kg CO2/kWh
Tobii qaz: 1.9 kg CO2/m?

Hesablanma:
Masolon, bina ildo 50.000 kWh elektrik vo 10.000 m?* qaz sorf edibsa:
(50.000 x 0.38) + (10.000 x 1.9) = 19.000 + 19.000 = 38.000 kg CO-

Qiymoatlondirma:

Asag1 emissiya saviyyasi ESG baximindan miisbat gostoricidir.
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Tullanti1 haecmi — istehsal vo ya istismar prosesinds yaranan tullantilarin miqdaridir; onun azaldilmasi resurslarin somarali istifadosini vo tomiz istehsal
prinsipini aks etdirir.
Tullant: hacmi = illik tullanti miqdari (kq) / istehsal hacmi (vahid) va ya kq va ya azn

Tullanti tokrar emah faizi = Tokrar emal olunan tullantilar / Umumi tullantilar x100%

Qiymoatlondirma:

Tokrar emal faizi > 70% - yiiksok soviyyo
40-70% - orta soviyya
< 40% - zoif soviyyo

Qeyd: Bu molumatlar miiossisonin ekoloji hesabatindan vo ya tullantilarin idaroetma sirkotindon alinir.
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Sosial tasir indeksi — layihonin vo ya obyektin comiyyato, is¢ilora vo

yerli icmaya goOstordiyi miisbot vo monfi tasirlorin Olgiilo bilon

gostaricisidir.
STi=Y (Wi x Si)
burada

Wi — hor gostoricinin ¢okisi (%),

Si — homin gostarici tizre bal (1-don 5-5 gador).

Qiymoatlondirma:

Numuna:

Gostorici Coki Bal Hesab
Isci tohliikesizliyi 30% 5 1.5
Sosial layihalords istirak 25% 4 1.0
Yerli ohali ilo omokdasliq 25% 3 0.75
Gonclorin 1$9 calbi 20% 4 0.8

Comi STI = 4.05 (yiiksok sosial tosir)

4.0-5.0 - Yiiksak sosial tasir
2.5-4.0 - Orta tasir
< 2.5 - Asag tasir

Bu indikatorlar birlikde obyektin ESG saviyyasini va onun bazar doyarins tosir giiciinii miioyyanlogdirmak ii¢iin osas baza rolunu oynayar.
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Qiymotlondiricinin malumat monbalari vo yoxlama mexanizmlori

Qiymotlondiricinin moalumat monbalori vo yoxlama mexanizmlori obyektin ESG gostaricilorinin  diizgiinliiylinii vo etibarliligin1 tomin edon osas
proseslordir. Monbolora rosmi sonadlor (enerji sorfiyyati lizro hesabatlar, ekoloji auditlor, tikinti pasportlari, sertifikatlar), dovlot vo balodiyyo molumat
bazalari, eloco do obyektin faktiki yerindo aparilan miisahidolor daxildir.

Qiymaoatlondirici bu molumatlar ¢apraz yoxlama (cross-checking) yolu ilo tosdigloyir — yoni bir gostoricini birdon ¢ox monbadon miiqayiso edir.

Olavo olaraq, foto-video siibutlar, saho ziyaratlori vo miistori tosdiqi aktlar verifikasiya vasitosi kimi istifads olunur.

Bu mexanizmlor ESG molumatlarinin obyektivliyini tomin edir vo hesabatin etibarliliq soviyyasini yiiksaldir.

ESG malumatlarimin “BQS 105 — Hesabatin strukturu” bolmasins inteqrasiyasi

ESG molumatlarinin “BQS 105 — Hesabatin strukturu” bolmasing inteqrasiyasi o demokdir ki, qiymatlondirmo hesabatinda ESG amillari ayrica analitik
hisso kimi togdim olunur. Bu bolmoads obyektin ekoloji, sosial vo idaroetmo gdstaricilori tasvir edilir, onlarin doyars tasiri izah olunur va naticolor imumi
qiymatlondirmo naticasing inteqrasiya edilir. ESG molumatlari hom molumatlar vo giris parametrlori, hom do risk vo diizalislor bolmalorinds oks olunur.
Qiymotlondirici burada ESG uygunlugunun obyektin golirliliyinag, risk soviyyasino vo bazar doyoring tosirini asaslandirir. Belo inteqrasiya hesabatin

soffafligini vo beynolxalq standartlara uygunlugunu tomin edir.
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Movzu 9. ESG qiymatlondirmd modelinin bank layihalarindas tatbiqi T

Mogsad vo totbiq sahosi

AQP ESG giymatlondirms modeli bank sektorunda:

» kredit tominatlarinin risk soviyyasinin ESG baximindan qiymatlondirilmasini,

» layiholorin ekoloji vo sosial dayanigliligini,

1daroetmao soffafligini vo korporativ mosuliyyotini miioyyon etmok tigiin nozords tutulub.

Model hom kredit tominatlar iizro dasinmaz omlaklarin doyar hesabatlarina, hom ds investisiya layihslorinin ilkin

qiymatlondirilmasing inteqrasiya oluna bilar.
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Modelin qurulusu ESG modeli 3 asas istiqamat vo 15 indikator iizro qurulur:

E — Idtraf miihit Enerji somaraliliyi

Su idaraciliyi

Karbon emissiyasi
Tikinti materiallarinin mansoyi

Istilik vo havalandirma sistemlori
Isci soraiti vo saglamliq
Icma tosiri

Olcatanliq vo boraborlik

Talim va yerli amok
Miistori rifahi vo ictimai fayda

Korporativ soffafliq

Antikorrupsiya vo etik qaydalar
ESG hesabatlilig
Idaroetmo strukturu

Q') N
[ |

b 0,
= Z

s =

3 =
a =
= 2

= =
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e

D
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kWh/m?, enerji auditi
Su tokrar istifadasi %, layiho sonadi

CO:2 ekv./m?
Sertifikatli materiallarin pay1, %

HAVAC texnologiyasi soviyyasi
Audit naticalori
Yeni is yerlori, sosial fayda

Rogomsal vo fiziki sl¢atanliq

Yerli is¢i pay1 %
Anket vo sorgular

Audit hesabati, etik kodeks

Daxili siyasatlor
[1lik hesabatin mévcudlugu
Miistoqil miisahido surasi

R | P | B ] = £ N (1 )

N O O v D W D W

Binanin enerji sertifikati (A, B vo s.)

Yagis sularinin toplanmasi, su gqonast
sistemlori

Audit hesabatlari vo ya texniki sonadlor

ISO 14001 uygunluq
Giindslik enerji sorfi vo filtrasiya
keyfiyyati

Is yerlorindo tohliikosizlik standartlar:

Icma faydasi indeksi (CBA xorc—fayda
analizi osasinda)

Olillor ii¢lin sorait, ictimai noqgliyyata
yaxinliq

Omok bazari inteqrasiyasi

Ictimai momnunluq soviyyosi

Hesabatliliq vo agiglama soviyyosi

Davranis kodeksinin mévcudlugu
ESG disclosure soviyyasi
Qadinlarin rohbarlikds pay1

TN 24000 13v 1141 v A
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"PALATASI

Umumi ESG Bal1 asagidaki kimi hesablanir:
ESG,,,mi = (Ex40%) + (§x35%) + (Gx25%)

Hor bolma {izro orta bal (1-5 araliginda) miioyyan edilir.
Sonra bu bélma {izra ¢oki (E=0.40, S=0.35, G=0.25) ilo vurulur va yekun indeks formalasr.

Qiymatlondirma soviyyasi ESG bal arahig:

4.5-5.0 A (Yiiksok ESG uygunlugu) “Yasil vo sosial masuliyyatli layiho”

35-44 B (Yaxs1 uygunluq) ESG risklori az, davamliliq tomin olunub
25-34 C (Orta uygunluq) ESG risklori orta saviyyados, diizalis tolob olunur
1.5-24 D (Z»sif uygunluq) ESG todbirlori natamam, risk ytiksokdir

1.0-14 E (Uygunsuz) ESG prinsiplarins uygun deyil

ESG Balinin kredit gorarina inteqrasiyasi

Yiiksok ESG bali (A vo B soaviyyasi) olan layiholors risk ¢okisi 10—15% asag1 totbiq edilir.

Zoif bal alan layihalords olave tominat vo ya faiz korreksiyasi totbiq olunur.
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Praktik hesablama tapsirig: 1 Hesablanma:

VA =1,000,0000/ 0.8 = 12,500,000 AZN

ETapglrlg: Iki bina arasinda ESG farqi ilo doyar farqinin tohlili
E> Obyekt A: LEED Silver, enerji gonasti 30%

VB=1,000,0000/ 0.875= 11,428,571 AZN
> Obyekt B: ESG uygunlugu yoxdur

> Tapsiriq: Golir yanasmasi ilo iki binanin kapitallasmasi arasindaki Notica:

forqi miioyyon et

» Notica: ESG uygunlugunun “golirlik forqi” iizerindo tosiri (mos. - AV L, — LUTLE2O S

0
L _(_)_7_5_/:))_ __________________________________________________ , Yekun: ESG uygun bina (Obyekt A) daha asagi risko vo daha sabit golira
T malik olduguna goro 1,07 milyon AZN dayar tstiinliiyli formalasdirir.
all:
Golir yanasmasi (birbasa kapitallasma) formulu: V=NOI /R ESG Galirlik forqi: —0.75% ESG uygunlugu ti¢iin risk azaldic1 diizalis.

burada: V — obyektin doyari
NOI — illik xalis amaliyyat galiri (Net Operating Income)

R — kapitallagma omsali

Mbolumatlar:

Hoar iki binanin illik NOI = 1,000,000 AZN

Obyekt A (ESG uygun): Kapitallasma = 8.0%

Obyekt B (uygun deyil): Kapitallasma = 8.75% (ESG forqi - 0.75%)
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Praktik hesablama tapsirigi 2

Tapsiriq: Diskont doracasino ESG diizalisinin tatbiqi
>  WACKC torkibindo ESG risk miikafati

Niimuno: ESG bal1 = 85/100 - Risk miikafat azalmas1 0.5%
Yeni doyorin hesablanmasi (DCF modeli {izro)
Osas WACC: 10.0%

ESG bal1: 85/100

ESG risk miikafat azalmasi1: 0.5%

Yeni WACC (WACC_ESG): 10.0% — 0.5% =9.5%
Pul axini1 (CF): 2,000,000 AZN (illik sabit, 5 il)
Terminal doyar (TV): 15,000,000 AZN

Diskont miiddati: 5 il

____________________________________________________________

A\

A\

A\

A\

A\

Holl:

PVIFA hesablamasi:

Formul: PVIFA=((1—-(1+r)—n))/r
r=9.5%,n=>5; PVIFA 9.5%,5 = 3.8887
r=10%, n=15; PVIFA 10%,5 = 3.7908

Terminal doyarin diskontu
(1+r)-5

9.5% tigiin: (1.095)—5=0.636
10% tigilin: (1.1)—5=0.621

Dayarlorin hesablanmasi:

a) ESG diizalisi ilo (9.5%);

VESG = 2,000,000 x 3.8887 + 15,000,000 x 0.636 = 7,777,400 + 9,540,000
=17,317,400

b) ESG diizalissiz (10%)

vo = 2,000,000 x 37908 + 15,000,000 x 0.621=
7,582,000+9,315,000=16,897,000 AZN

Notica:

AV =17,317,400 AZN - 16,897,000 AZN = 420,400 AZN

Yekun: ESG balmin yiliksok olmasi (85/100) kapitalin doyarini 0.5%

azaldaraq layithonin iimumi doyorini 420 min AZN artirmisdir.
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Praktik hesablama tapsirig: 3

'Tap§ 1q: Xarc yanasmasi ilo ESG tasirinin modellasdirilmasi

Parametr

Verilon

Qeyd

Borpa doyarinin osas

Ovazetmd daoyari 10,000,000 AZN .
elementi

EE il shved 6% D1zayn,'1'da'r:.;.etm9 V9 enerji
somaraliliyi lizro

Ekoloji material Ya§1l fnaterlallar., az

. e 2% emissiya va sertifikat

diizalisi :
xorclori

Umumi ESG diizolisi =~ 6% +2% =8%  Comi ESG tosiri

Hesablanma:

VESG=10,000,000x(1+0.08)=10,800,000 AZN
Ogor bina ESG uygun olmasaydi, baza doyori doyismoz galardi:

V0 =10,000,000 AZN

Davyarlararasi forq

AV = 10,800,000 — 10,000,000 = 800,000 AZN

Notica:

ESG uygunluq barpa doyarini 8% artirmis, bu da 800,000 AZN alave
doyor demokdir.

Olavo doyarin monbayi — enerji gonast edon materiallar, az emissiya vo

ekoloji sertifikatlasdirma.
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Praktik Case Study — Baki layihasi 4

Cakilorin mansayi

Movzu: Yeni “Yasil Biznes Morkozi”nin qiymatlondirilmasi

Indikator Beynalxalq asas Bhemlyyet izah
Tapsiriq addimlar: (¢aki)
Osas enerji qonasti vo
1. ESG indikator bazasimin formalasdirilmasi: Enerji GRESB / LEED / emissiya azaldiimasi
somarolilivi BREEAM 25% gostaricisidir. ESG-ds “E”
Olei a komponentinin asas
Indikator vah?(;i Manba Bal (1-5) Qeyd dayagdur.
ISO 14001 / E R OVri i
Sn yiiksok bal, enerji Su tokrar SO‘ 001 / ESG esurs doleyy951 \&)
.. g . - ) ) g ) Environmental 20% dayaniqlt infrastruktur
Enerji somoraliliyi ~ kWh/m? Enerji auditi 5 gonast soviyyasi istifadosi ] .
esok Pillar elementi.
yiikso
Lavihs sovivvasinds Otraf miihit risklorinin
Su tokrar istifadosi %  Texniki layiho 4 e Karbon TCFD / GHG dlgiilmosi; lakin enerji
totbiq edils bilor = 20% e .
emissiyasl Protocol somaraliliyine nisboton daha
i dolay tosir.
Karbon emissiyasi CO:  Audit hesabati Orta saviyyada Y

azalma

Sosial tasir

Icma anketlori

Comiyyatlo miisbot
olago

GRESB Social

Icma, is yerlori va sosial

[daraetmodo
soffafliq

Korporativ hesabat

Audit vo agiqlamalar
moveuddur

ial tosi 209
SoRializss Pillar 0% mosuliyyat.
Idareetmoda e G Sirkot idaraciliyi, audit vo
offafh oY T 15% aciqlama sistemlori
3 d Standards “d ’
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2. Umumi ESG bali: (5x25%) + (4x20%) + (3x20%) + (4x20%) +
(5x15%) = 4.3/5 (86%)

3. Sosial tasir xaritasi:

Icma faydalari: Yeni is yerlori (200 nofor), nogliyyat olcatanlig
yaxsilasir.

Mbonfi tasirlar: Tikinti zaman sos-kily va toz emissiyasi (miivaqqati).
Kompensasiya tadbirlari: Yasillasdirma sahosi vo ictimai istirahot zonasi

yaradilir.

4. IVS uygun hesabat bolmasi (“Jtraf miihit vo dayamqlihq
dlavasi”):

Otraf miihit: Enerji somoraliliyi vo karbon azaldilmasi tasviri

Sosial aspektlor: Icma rifahi, sosial etimad va alcatanliq

Idaraetma: Saffaf idaroetmsa, audit hesabati vo ESG bali

5. Yekun natica

Gostarici

ESG bal

ESG risk dizalisi

ESG slava dayoari

Dayar

86/100

—0.4% diskont
daracasi

+3-5% bazar
dayari artim

Saorh

Yiiksok uygunluq

ESG risklorinin azalmasi
naticasinds kapital
dayarinin ucuzlasmasi

“Green premium” —
GRESB va RICS ESG
Data Guidelines-a
uygundur



] % AZORBAYCAN
.. . )@ QIYMOTLONDIRICILOR
Movzu 10. Praktik hesablamalar Eév " PALATASI

Giimiis Plaza — ESG (9traf miihit, Sosial masuliyyat vo Korporativ idarsaetmo) Qiymatlondirilmoasi

Glimiis Plaza, Baki sohorinin morkozinds yerlogson miiasir ¢coxfunksiyali kompleks olub, 6z miiasir memarlig (siiso fasadli binasi) vo genis imkanlari ilo
secilir. Giimiis Plaza 2010-cu illords insa edilmis va qisa miiddsatds paytaxtin populyar biznes va ticarat markozlarindan birina ¢evrilmisdir. Kompleks
oziinda alis-veris markozini, ofislari va ictimai mokam birlagdirarak sshaorin giindslik hayatinin bir pargasi olmusdur. Asagida investisiya gorari iigiin

Gilimiis Plaza-nin ESG aspektlori {izrs tofsilath qiymotlondirilmasi toqdim olunur.

otraf miihit aspektlori

Enerji somaraliliyi: Glimiis Plaza layihslondirilorkon binada enerji somaraliliyl vo miiasir texniki sistemlar xiisusi nozors alinib. Bu o demakdir ki, bina
enerji gonaast edan is1qlandirma, HVAC (istilik, havalandirma va kondisioner) sistemlari kimi hallarla tachiz olunub.

Istilik izolyasiyas1 vo materiallar: Binanim tikintisindo keyfiyyotli vo ekoloji tomiz materiallardan istifado olunmasi kompleksin osas ekoloji
ozalliklarindondir. Fasad sisteminda beynalxalq istehsal¢t Alcoa Architectural Products Merxheim sirkatinin yiiksok performansh panellari totbiq edilib —

bu panellor olava istilik vo sas izolyasiyasi tomin etmoklo yanasi binanin estetik gorkomini artirir..

Su vo tullant1 idaragiliyi: Giimiis Plaza-da otraf miihito tosirlori azaltmaq ii¢iin miiasir su vo tullanti idaroetmasi sistemlori mévcuddur. Bina su tomizloma

sistemi 1ila tachiz edilib, bu da suyun keyfiyyatini yiiksoldorak israfin qarsisini alir.

Karbon izi vo Dayaniglt Infrastruktur: Giimiis Plaza-nin layihosi vo yerlosmosi karbon izinin azalmasina tohfo verir. Binanin morkozi lokasiyasi vo
yaxinliginda metro stansiyasi, avtobus dayanacaqlari kimi ictimai naqliyyat ndqtalarinin olmasi, is¢ilorin vo ziyaratgilorin soxsi avtomobildon az istifado
etmasing sorait yaradir. Bu iso dolayisi ilo naqgliyyatla bagli karbon emissiyalarin1 azaldir. Eyni zamanda, kompleks daxilinds yasil zonalarin artirilmasi

va abadlasdirmaya 6nom verilmasi qeyd olunur.
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Sosial faktorlar

Iscilor vo icaragiler iigiin sorait: Giimiis Plaza is vo alis-veris miihiti baximindan yiiksok komfort tomin edir. Ofislor miiasir toloblore uygun tomir edilib
vo siiratli internet, miiasir rabito vo tohliikosizlik sistemlori ilo tam tochiz olunub. Homg¢inin, binada 24/7 miihafizo xidmoti vo pesokar idaroetmo
moveuddur ki, bu da icaragilorin vo orada ¢alisanlarin tohliikasizliyini vo rahathigini tomin edir. Kompleks daxilinds is¢ilorin vo ziyaratgilorin faydalana
bilocayi istirahot zonalari, usaq oyun gusolori, ictimai Wi-Fi, bankomatlar vo 6donis terminallar1 mévcuddur. Bu ciir infrastruktur hoallori, eloco do
binadaki restoran va kafelor, iscilorin fasilo zamani dincolmasi, iinsiyyat qurmasi va sosiallasmasi {i¢iin imkan yaradir. Umumiyyatlo, Giimiis Plaza-da

calisanlar va icaragilor yiiksok keyfiyyatli i soraitine malikdir — bu da onlarin momnunluguna vo mohsuldarligina miisbot tosir gostora bilar.

Olgatanliq: Kompleks fiziki olgatanliq baximindan da niimunavidir. Girig gapilart vo imumi orazilor olil arabalari tiglin tam uygunlasdirilib. Binada genis

liftlar vo rampalar movcuddur ki, bu da maneasiz harokat imkani1 yaradir.

Yerli icmaya tosir vo sosial mosuliyyot: Giimiis Plaza-nin sohor hoyatina inteqrasiyasi vo yerli icmaya tosiri chomiyyatlidir. Bir torofdon, kompleksin
foaliyyoto baglamasi ilo otraf orazido yeni is yerlori yaranmib, miixtalif sirkot vo magazalar {i¢iin imkanlar acgilib ki, bu da yerli iqtisadiyyata miisbot tosir
edir. Digor torofdon, Giimiis Plaza sosial layiholori dostoklomoyi vo yerli icma ilo omokdaslig1 foaliyyeotinin prioritetlori sirasina daxil edib. Masolon,
plazada miitomadi olaraq sorgilor, xeyriyya aksiyalar1 vo movsiimi todbirlor kecirilir ki, bu da hom ictimai hoyatin canlanmasina, hom do modoni

foaliyyatlorin togviqine xidmat edir.
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Idaraetma aspektlori

Miilkiyyat vo Idaro Strukturu: Giimiis Plaza-nin miilkiyyat vo idaragiliyi pesokar korporativ strukturla hoyata kegirilir. Baslangicda “Giimiis Plaza”
MMC adi altinda foaliyyst gostoron bu miilkiyyat vahidi 2020-ci ildo yenidon togkil edilorok PMD Group MMC-ya birlosdirilib. Yoni, hal-hazirda
Glimiis Plaza PMD Group sirkstlor qrupunun portfelino daxildir vo onun bir hissasi kimi idars olunur. Giimiis Plaza-nin giindolik texniki vo fasilito
idaraetmosi “Facility Management Group” (FMG) torofindon hoyata kegirilir — FMG 400-don ¢ox ofis, yasayis binasi vo ticarat obyektinin idarosini
aparan ixtisaslasmis qurumdur. Beloliklo, kompleksin idara strukturu soffaf miilkiyyotci (PMD Group) vo pesokar idaroedici (FMG) qollarindan

ibaratdir.

Soffafliq vo Hesabatliliq: Boyiik korporativ strukturun bir hissasi kimi Giimiis Plaza-nin 1dara edilmasinds soffafliq veo hesabatliliq prinsiplarine ciddi
riayot olunur. Sirkot daxili yoxlama vo nozarst mexanizmlori totbiq etmoklo risklori izloyir vo diizgiin idars edir. Glimiis Plaza haqqinda ictimai
molumatlar (mosalon, rosmi veb-saytlar vo motbuat molumatlari) da gostorir ki, kompleksin faaliyysti barods molumatlar agiqdir vo ehtiyac oldugu halda
ictimaiyyat bu molumatlara ¢ixis alde edo bilir. Investorlar iigiin ohamiyyatli olan maliyys dayaniglig1 vo idaroetma tocriibalori baximmdan, kompleks

boyiik bir holdingin nozarstinds oldugu ii¢iin etibarli bir korporativ idaraetma ¢orcivasinds foaliyyat gostorir.

Etik davranis va risklorin idara olunmasi: Giimiis Plaza-nin idaroedilmasi zamani etik normalara riayot vo risklorin qabaglayici idare olunmasi prioritet
hesab edilir. PMD Group sirkati olaraq, tochizat zoncirindoki podratcilardan etik, ekoloji vo tohliikasizlik standartlarina omoal etmoyi tolob edir. Risklorin
idaro olunmasi sahasindo iso, bina miiasir tohliikosizlik sistemlori ilo tam tomin olunub: yangin signalizasiya vo sondiirmo sistemlori, 24/7

videomiisahide kameralar1 vo miithafizo xidmati sayasinds hom fiziki, ham ds operativ risklor minimuma endirilir.
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Notica: Giimiis Plaza-nin ESG faktorlarina asaslanan qiymoatlondirilmasi gostorir ki, kompleks timumilikde miiasir, dayaniqli vo masuliyystli bir
infrastruktur niimunosidir. Otraf miihit baximindan enerji somoaraliliyi vo ekoloji tomiz materiallara 6nom verilmasi, sosial sahodo is¢ilor vo ziyaratgilor
ticlin yiiksok standartli soraitin yaradilmasi vo yerli icma ilo foal alago, idaroetmodo iso soffaf vo pesokar korporativ standartlarin totbiqi Giimiis Plaza-n1
colbedici bir investisiya obyekti kimi xarakterizo edir. Movcud molumatlar ¢orgivasindo, kompleksin he¢ bir ciddi ESG catismazligr askarlanmayib;
oksing, o, Baki sohorinds dayanigli kommersiya daginmaz omlakina ugurlu bir niimuna kimi doyorlondirilo bilor. Bu da potensial investorlar {iglin hom

maliyyo, hom do reputasiya baximindan miisbot gostoricidir.
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ESG gostaricilarinin tasirini 6l¢cmok iuciin hesabata daxil edilmoli gostaricilor

Qiymotlondirmo hesabatlarinda ESG-nin tasirini effektiv 6lgmok ti¢lin hom keyfiyyat, hom do komiyyat xarakterli gostoricilor do daxil edilmaslidir. Asagida bir neco

osas gostorici qruplar tizro siralanmigdir:

otraf miihit iizro kamiyyat gostaricilori:

Enerji istehlaki — Binann illik enerji sorfiyyati (kWh/m?/il). Bu, birbasa OPEX-o tosir edon faktordur; asag1 enerji intensivliyi maliyye baximindan iistiinliikdiir.
Maosalon, hesabatda gostarilo bilor: “Binada enerji istehlaki hor m? tigiin 150 kWh togkil edir ki, bu da bazar orta gdstoricisindon 20% asagidir — bu forq illik 538

AZN enerji xorci gqonaoti demakdir”.

Istixana gazi emissiyalari — Binanm illik karbon emissiyasi (ton CO2 ekvivalenti ilo). Bozi 6lkolordo karbon emissiyasi normativleri oldugundan, bu gosterici
vacibdir. Masoalon, “Bina iizro CO2 emissiyas1 200 ton/il-dir, modernizasiya sonrast bunun 120 tona enacayi gozlonilir — naticads karbon vergisine moruz qalma riski

azalir”. Bu kimi komiyyatlor ESG-nin maliyys riskini (masalon, golocok karbon vergilorini) 6l¢gmoyo yarayir.

Su istifadasi — 1llik su sorfiyyati (m? ilo). Su quthig: riskli regionlarda bu, kritik gostoricidir. Hesabatda “Binanin su istehlaki giinliik 50 m?-diir, su sizmalarinin

aradan qaldirilmasi va sensor kranlarin qurasdirilmasi ilo bunun 10% azalmas1 hadaflonir” kimi qeyd, ESG todbirinin naticasini oOl¢iir.

Tullantilarin idaraedilmasi — Binadan ¢ixan bork tullanti hocmi vo tokrar emala gondorilon hisso (% ilo). Masolon, “Binada tullantilarin 40%-i ¢esidlonib tokrar

emala yonlondirilir; bu gostorici sohar ortalamasindan yiiksokdir”. Bu, sosial va ekoloji imic {i¢lin do 6namlidir.

Bina sertifikatlart va reytinglor — Yuxarida geyd olunan LEED, BREEAM, ENERGY STAR ballar1 vo s. komiyyatco gostaricidir. Masolon, “Bina ENERGY STAR
bali 100 tizorindon 85 bal almisdir (yoni binalarin 85%-don daha somaralidir)” — bu birbasa komiyyot ifadodir. EPC (Energy Performance Certificate) kimi yerli
sertifikat bal1 varsa (A, B, C siniflori), o da qeyd olunmalidir; ¢iinki Avropada aparilan aragdirmalara goro EPC reytingi yliksok olan binalar 5-10% baha satilir.
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Sosial va idaraetma iizra gostaricilor:

Icaraci mamnuniyyati va saxlanma faizi — Binada icaragilorin momnunlugu (masolon, sorgulara asason) vo miigavilo miiddoti sonunda yeniden uzatma
faizi. Yiiksok momnunluq sosial sahads miisbat gostoricidir vo vakansiya riskini azaldir. Masolon, “Son sorguda icaragilorin 90%-1 binanin soraitindon

razidir; son 3 ildo miiqavils yeniloms faizi 85%, bazar orta gostoricisi 70% olub”.

Imayin tahliikasizliyi va saglamhq gostaricilori — Masolon, binada son 1 ildo bas veran is¢i gozalariin say1 (agor tikinti vo ya istismar fazasindadirsa).
Homginin bina daxilindo havanin keyfiyyati indeksi (IAQ), giin is181 alan sahonin faizi, sos izolyasiyasi soviyyasi kimi rifah indikatorlar1 verilo bilor.

WELL sertifikati varsa, onun bali (mosalon, 10 iizorindon 8) gdstarilo bilar.

Algatanhq va inkliizivlik — Binanin fiziki olillor ii¢iin uygunlasdirilmis saholori (giris panduslari, liftlords braille diiymoalor vo s.), ictimai noqliyyata
yaxinliq (masolon, “300 m mosafodo metro stansiyasi”) kimi gostoricilor sosial baximdan doyorlidir. Bunlar birbasa maliyys doyari 6l¢iisii olmasa da,

kirayogi kiitlosini genislondiron amillordir.

Idaraetma tacriibalori — Bu daha ¢ox keyfiyyot indikatoru olsa da, hesabatda geyd edilo bilor: mosalon, “Binanin idareedilmosi ISO 50001 enerji
idaraetmo standartina uygundur” vo ya “Sahib sirket illik davamliliq hesabati dorc edir vo ESG {izro mosul soxs toyin edib”. Belo molumatlar investor
etimadini artiran faktorlar kimi vurgulanmalidir. Governance indikatorlarini tam komiyyata ¢evirmok ¢otindir, lakin ESG reytinq agentliklorinin ballar

(MSCI ESG sub-komponentlari kimi) istifads oluna bilor.

Icma va yerli tasir gostaricilori — Mosalon, “Binanin ingasi/istismar1 zamani yerli icmadan X nofar islo tomin olunub” vo ya “Icaragilor torafindon her il
filantropiya todbirlorine Y AZN tohfo verilir” kimi sosial tosir rogomlori do daxil edilo bilor. Bu ciir molumatlar, xiisuson S (Social) komponentinin

narrativini gliclondirir.
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Oncaki slaydlardaki gdstaricilori hesabat codvallorinda vo ya qrafiklordo
togdim etmok moslohotdir. Masalon, “ESG Osas Gostaricilori” adli bir
cadvaldo:

. s Olcii Cari dayor Miiqayiso
i vahidi  (Giimiis Plaza) (Bazar orta)
Enerji istehlaki kWh/m?/il 150 180 (orta)
Su istifadosi m?/sina/il 1200 1500 (orta)
Karbon emissiyasi ton CO/il 180 -
Tullantilarin tokrar o 50% 30% (sohor orta)
emali
LEED sertifikati - Yox (namizod*) -
GRESB bal (fondda) /100 80 65 (peer orta)
Vakansiya soviyyasi % 8% 12% (rayon orta)
i
fcars artim tempi % (illik) 4% "
proqnoz)
Ki.re?ysc;i yeniloma o 85, 70% (toxmini
faizi orta)

Bu sokildo hom Otraf miihit (ilk dord satir), hom Idareetms va sertifikat
(sonrakilar), hom do maliyyo ilo olagoli (vakansiya, kirays artimi,
yeniloma faizi) gostoricilor bir yerds verilir. Bu cadvalds ragqomlorin
yanina qisa qeyd verib onlarin monasini da agiglamaq olar. Masaslan,
“Enerji istehlakinin bazar ortalamasi ilo miigayisodo asagi olmasi
binanin enerji somaraliliyini vo asagi omaliyyat xarclorini gostorir” kimi
footnote yazila bilor. Bu ciir komiyyot osasli KPI-lar ESG-nin doyars
tosirini  izlomok vo golocokdo yenidon qiymotlondirmo apararkon
toroqqini 6l¢mak tigiin do faydalidir.

Keyfiyyot gostaricilori iso hesabatin motni daxilindo vurgulanmalidir.
Masalon, “Bina ISO 14001 otraf miihit idaroetmo standarti ilo idaro
olunur”, “Iqlim riski: bina Xozor donizi sahilindon 1 km icarido yerlosir,
sel riski asagidir, lakin isti yay aylarinda soyutma tolobi yiiksokdir”,
“Sahibkar 2025-ci ilodok karbon neytralligi hoadoflomisdir vo bu
maqsadlos illik 5% enerji somaraliliyi yaxsilasdirilmasi planlanir” va s.
Bu ifadalor ESG-nin keyfiyyat baximindan nozora alindigini gostorir.

Hesabatda hom komiyyot, hom keyfiyyot gostoricilorinin olmasi ESG
tohlilinin holistik (mocmu) oldugunu niimayis etdirir. Yoni, tokco
rogomlar yox, eyni zamanda strateji ohdoliklor vo idaraetma todbirlori do
oks olunur. Bu, oxuyucuda (sifaris¢i, investor vo s.) inam yaradir ki,
qiymatlondirici mévzunu hortorafli aragdirib.
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Natico va tovsiyalar

ESG amillarinin dasinmaz amlak qiymatlondirilmasine inteqrasiyasi artiq pess standartinin bir hissasina ¢evrilir. RICS-in yenilonmis tolimatlarinda aciq
sokilde qeyd olunur ki, qiymsetlondiricilor ESG miilahizalorini metodologiya vo hesabatliliqda nazora almalidirlar, bu magsadle miilkiyyst¢ilorin
topladigi davamliliq molumatlarini istifado etmali, bazarda risklori prognozlasdirmalidirlar. Giimiis Plaza kimi obyektlorin qiymatlondirilmasi

aparilarkon, asagidaki tovsiyalora amal etmok mogsadouygundur:

Hesabatda ayr1 ESG bolmasi: Rosmi giymotlondirmo hesabatinda “Otraf miihit, Sosial vo Idaroetmo Tohlili” adli ayrica bir bolme daxil edin. Bu
bolmads binanin ESG profilini, miivafiq gostaricilori cadval/qrafiklorle toqdim edin vo onlarin doysre neca tosir etdiyini izah edin. Bu, hesabatin

strukturlu vo oxunaqli olmasini tomin edacak.

Monbolaras istinad vo asaslandirma: ESG faktorlarina géro doyords etdiyiniz hor diizolisi miitloq asaslandirin — miimkiin oldugu godor bazar siibutu
(masalon, “LEED sertifikatli bina filan linvanada X AZN/ m? satildi, adi bina Y AZN/m?, forq Z%”) gotirin. ©gar lokal bazarda siibut yoxdursa,

beynolxalq todqiqatlardan sitat gatirin (bu hesabatda istifads etdiyimiz kimi). Bu, ESG diizalislorinin soffafligini vo gobul edilo bilmasini artirir.

Maliyys modelinds ssenarilor: Qiymotlondirma zamani tok bir doyar rogomi vermoklo yanasi, variant analizlori togdim edin. Masalon, “Ogar bina XYZ
ESG todbirlorini icra etsoydi, doyori A AZN olard1 (Yiiksok Ssenari); todbir goriilmoss vo karbon toloblari sortlogss, doyar B AZN ola bilor (Asagi

Ssenari)”. Bu ciir yanasma miistoriys risklor vo imkanlar barodo quantum molumat verir vo qorarvermods yardime olar.



] % AZORBAYCAN
.. . )@ QIYMOTLONDIRICILOR
Movzu 10. Praktik hesablamalar %y " PALATASI

ESG gostoricilorini yaxsilasdirmagq iiciin tovsiyalar: Qiymatlondirici olaraq, yalniz mévcud vaziyysti deyil, eyni zamanda binanin doyarini artirmaq
tictin hanst1 ESG addimlariin atila bilocoyini do geyd etmok doyor gatir. Masolon, hesabatin sonunda “Tdvsiyolor” kimi alt basliqda deys bilorsiniz:
“Guimiis Plaza {iciin enerji effektivliyinin artirllmasi1 (mas: LED isiqlandirma, gilinas panellari) illik xalis galiri 1200 AZN artirar, bu da doyara miisbat

tosir edor.

Hiiquqi vo tonzimlayici ¢or¢ivoni unutmamaq: ESG indikatorlarinin doyoro tosirini 6l¢orkon miitloq mévcud vo gozlonilon hiiquqi normalar1 qeyd
edin. Masolon, Azarbaycanda yaxin galocokds enerji somaraliliyi vo ya binalarin istilik izolyasiyasi ilo bagh standartlarin sortlogsmasi ehtimali varsa,
bunu risk amili kimi vurgulayin. Beynslxalq kontekstds, Avropa Birliyinin CSRD va ESRS toloblori (davranis hesabatliligi standartlari) kimi regulativ
doyisikliklor golocokdo global investorlarin gozlontilorini formalasdiracaq. Hesabatda belo molumatlarin qisa qeyd edilmosi binanin doyorino sistemli

yanasmani gostorar.

Qiymoatlondirma qeydiyyatlarinda ESG: Son olaraq, qiymatlondirma raporunun isinds (work file) ESG ilo bagh topladiginiz biitiin molumatlari,
hesablamalar1 saxlaym. Golocokds bazar daha ¢ox siibut ortaya qoyduqca, sizin ilkin forziyyslorinizi miiqayiso edib diizalis etmok lazim galo bilor. Hal-
hazirda bolks subyektiv goriinon +/—5% diizalislor, bir ne¢o il sonra real satislarla tosdiglonacaok. Indi diizgiin metodoloji yanasma qurmagqla, golocokdo

ESG doyarlomosinds pesokar movqgeyinizi giiclondiracoksiniz.
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Glimiis Plaza niimunasinda aparilan bu tohlil gostorir ki, ESG inteqrasiyasi dasinmaz omlak doyorlondirilmasinds hom zoruri, hom do miimkiindiir.
Dogru indikatorlar seg¢ilib, diizglin modellarls totbiq edildikdo, ESG amillori rasmi qiymatlondirmo hesabatinin ayrilmaz vo rogomlorlo asaslandirilmis
hissosi ola bilor. Bu da 6z ndvbasindo miilkiyyatciys aktivinin doyarini artirmagq liciin strateji baxis verar vo investorlara daha dolgun informasiya toqdim
edor. Zamanla, ESG faktorlarin1 nozors alan giymotlondirmalor bazar torafindon etalon kimi tolob olunacaq — artiq bu proses baslamisdir vo pesokar

qiymatlondiricilor bu yeni realliga hazir olmalidirlar.
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Hazirda Bakida rosmi LEED/BREEAM/Azer1 Green Zoom sertifikatli coxmonzilli YASAYIS binasi barads agiq monbalordo malumat yoxdur — elmi
maqalalara gora indiya qadar yalniz Baki Ag Sahar ofis binas1 (BREEAM) va Fairmont oteli (Azeri Green Zoom, Platinum) sertifikat alib va bunlar
yasayis deyil. Amma bir sira premium yasayis komplekslori 6z layiha tosvirlarinds enerji somarsliliyi, izolyasiya, genis yasilliq, sosial infrastruktur vo
“yasil hoyat” konsepsiyasi vurgulayir. Bunlar asagidakilardir:

1. Port Baku Residence (Port Baku Residential Towers)

Yeri: Sobail/Nasimi, Danizkonar1 bulvarin davami zonasi

ESG elementlori (E):
Beynolxalq monbalards layihs “eco-friendly design”, enerji-effektiv sistemlor, suya qonast edon texnologiyalar vo yasil mokanlar ilo se¢ilon
yasil bina.

Sosial (S):
Genis landsafth podium, istirahot zonalari, fitnes, wellness, ictimai mokanlar, piyada gozinti zonalari.

Qeyd: Formal sertifikat soviyyasi aciq gostorilmir, lakin dizayn konsepsiyasi va texniki hallor E vo S iizro yiiksokdir.

2. “City Garden Narimanov” (Kristal Abseron)

Yeri: Norimanov, metroya ~5 doq masafo

ESG elementlori (E):
Kompleks glinas panellori ilo tochiz olunub, bu da hom enerji xorclorini azaldir, hom do davamli inkisaf istigamatindo addim kimi togdim
olunur.
Monzillorarasi vo monzil daxili divarlarda selliibor vo das yun asasinda sos va istilik izolyasiyasi totbiq olunur.

Sosial (S):
Layiho 21 ha orazini, bunun 17,3 ha-s1 yasil hayat olmaqla, 10 000-don ¢ox bitki, dekorativ gollor, usaglar {i¢lin tohliikasiz oyun yerlori, istirahot
zonalar1 nozordo tutur.

Qeyd: E + S komponentlori baximindan hazirda Bakida ESG-y9 an ¢ox yaxinlasan iri yasayis layiholorindon biridir.
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3. “Gozal Baki1” Yasayis Kompleksi

Yeri: Nosimi/Norimanov, Feyzulla Qasimzads 1/76

ESG elementlori (E):
Layiha tosvirinds agiq yazilib ki, yiiksok gostaricilorls enerji somoaraliliyi vo seysmik miigavimat asas gotiiriiliib; korpic divarlar istilik
1zolyasiyasi ilo tomin edilib.

Sosial (S):
Qapal1 hayat, videomiisahids vo miithafize xidmati, genis landsaft dizaynl yasilliq, usaq meydangalari, istirahat zonalari, yeralti parking, strafda
moktobloar, klinikalar, park vo ticarat infrastrukturu.

4. “Terrace Tower Baku”

Yeri: Sofaraliyeva kiic. 28, Nosimi/Xatai sorhadi

ESG elementlori (E):
Tasvira gora bina “sla enerji somaraliliyi” il forqlanir, xarici divarlar yliksok soviyyads izolyasiya olunmus, fasad keramika-qranit plitalarla
ortiilmiisdiir.
Monzillor enerjiyo gonaot edon Italiya istehsali pancaralor vo fordi istilik sistemi ilo tachiz edilib.

Sosial (S):
Yeddinci martaba soviyyasinds 750 m? “yasil park™, fitness morkozi, restoran, SPA-salon, qapali va yeriistii parking, tohliikasizlik vo video-
nozarat.

5. “Raffle Tower” — Baki Ag Sohar

Yeri: Bak1 Ag Sohor, morkozi hisso

ESG elementlori (E):
Layihado yiiksok gostoricili enerji somaraliliyi vo seysmik miigavimot vurgulanir; miiasir texnologiyalar osasinda insa olunan 20 mortoboli
coxmortoboali yasayis binasidir.

Sosial (S):
Ag Sohor master-plani ¢orgivasinda piyada kii¢alori, bulvar, parklar vo garisiq toyinatli (mixed-use) mokana inteqrasiya olunmusdur.
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6. “Lake City” Yasayis Kompleksi

Yeri: Norimanov, Ziya Biinyadov prospekti 2036, Olimpiya Stadionu ils tizbaiiz

ESG elementlori (E):
Texniki tosvirlords tikinti sahasinin 11 ha oldugu, miiasir materiallardan istifados edildiyi, tavan hiindiirliiyti, konstruktiv hallor vo s. geyd olunur,
lakin enerji sertifikati ayrica gostorilmir.

Sosial (S):
Qapal1 sohorcik konsepsiyasi, usaq meydangalari, futbol meydancasi, agiq vo qapali hovuzlar, fitness, SPA, beynolxalq tohsil miiossisosi, 24/7
miihafizo, genis istirahot zonalari; metroya piyada yaxinliq vo gél monzorosi.

7. “Narimanov Residence”
Yeri: Norimanov rayonu
ESG elementlori (E):
Layiha tosvirinds binanin yiiksok enerji somaraliliyi gostaricilorine vo zolzolo davamliligina malik oldugu qeyd edilir.
Sosial (S):
Qapal1 hoyat, yasayis ii¢ilin nozords tutulmus abadliq elementlori vo Norimanov orazisinin mévcud sosial infrastrukturu ilo inteqrasiya.

8. “Park Cinar” — Baku White City (Central Park kvartali)

Yeri: Baki Ag Sohor, Central Park kvartali

ESG elementlori (E):
Molumata gora binada ventilyasiya olunan keramik fasad va istilik izolyasiyasi totbiq olunur; kompleks orazisinin toxminan 50 %-1
abadlasdirilmis va yasillasdirilmis zona kimi nozardo tutulub.

Sosial (S):
Ag Sohor bulvari, Karabakh Horse meydani, moktab, ticarst vo biznes morkazlari, istirahat vo piyada saholori ilo shatoli sohor i¢i miihit yaradir.



DIQQOTINIZO GORO TOSOKKUR EDIRIK!

T AZORBAYCAN
.,’: QIYMOTLONDIRICILOR
'&. PALATASI

Olaqa: Sabail rayonu, Badamdar sossesi 27; mobil: 055 253 70 55| 012 555 25 25
E-mail: info@aqp.az
Veb-sayt: aqp.az
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