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Ozet: Giiniimiizde insanligin en biiyiik sorunlarinin ¢dziimii, teknolojik, sosyo-politik, kiiltiirel ve finansal girisim ve
mekanizmalarin bir arada gelistirilmesi, benimsenmesi ve uygulanmasinda yatmaktadir. Bu ¢alisma, &zellikle finans
kokenli olmayan okuyucu kitlesi i¢in yesil finansin genis alanina iliskin kavram ve bilgilerin kisa bir derlemesi
niteligindedir. Yesil finans, 6zel ve kamu sermayesinin yalnizca ¢evresel bozulmayi ve iklim degisikligi ve hava kirliligi
gibi ilgili etkileri onlemekle kalmayip ayni zamanda bir dizi sosyal fayda ve yatirimcilar igin yeterli finansal getiri
saglayan projelere yonlendirilmesini ifade etmektedir. Dolayisiyla yesil finans, birbiriyle kesisen bircok kavrami
biinyesinde barindirmaktadir. Yesil finansin mevcut durumunun gelismesine yol agan cesitli kiiresel olaylar, ilgili tipik
formlar ve araglar, bu araglar igin diizenleyici ¢ergeve ve ihrag siireci ve belirlenen yararlanici projeler igin yesil finans
programlarimi gelistiren ve kullanan ¢esitli uluslararasi kurum ve kuruluslar bu c¢alismada kisaca agiklanmaktadir.
Finansal agiklamalar ve yesil finans programlarinin gii¢lendirilmesinde diizenleyicilerin ve yatirimcilarin rold, bu
alandaki mevcut diistince liderligi ve giincel akademik arastirmalarin bir 6zeti ile birlikte tartisilmaktadir. Yesil finans
alanindaki zorluklar da siralanmig ve gelecege yonelik birkag perspektif sunulmustur.

Anahtar Kelimeler: yesil finans; siirdiiriilebilir finans; etki yatirimi; iklim degisikliginin azaltilmasi ve uyum; enerji
doniistimil
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Kisaltmalar: ADB: Asya Kalkinma Bankasi; CDP: Karbon Saydamlik Projesi; COP: Taraflar Konferansi; EBRD:
Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi; ESG: Cevresel, Sosyal, Yénetisim; IEA: Uluslararasi Enerji Ajansi; IPCC:
Hiikiimetlerarasi Tklim Degisikligi Paneli; GHG: Sera Gazi; NDC: Ulusal Olarak Belirlenmis Katkilar; OECD: Ekonomik
Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii; REDD: Ormansizlasma ve Orman Bozulmasindan Kaynaklanan Emisyonlarin Azaltilmast;
SDG: Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefi; TCFD: Iklimle ilgili Finansal Aciklamalar Gérev Giicii; UNCTAD: Birlesmis
Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi; UNEP: Birlesmis Milletler Cevre Programi; UNEP FI: Birlesmis Milletler
Cevre Programi Finans Girigimi; UNFCCC: United Nations Framework Convention on Climate Change; UNGC: United
Nations Global Compact; WRI: World Resources Institute; WWF: World Wildlife Fund.

1. Giris
1.1. Yesil finans icin kavramsal temel

Insanlik bugiin iklim degisikligi, kirlilik, cevresel bozulma, biyogesitlilik kaybi, su krizi ve yoksulluk, istihdam
eksikligi, zorunlu gog, aglik, saglik altyapisi ve egitim eksikligi ve diinyanin birgok yerinde silahli ¢atisma gibi insani
sorunlar gibi en biiyiik zorluklardan bazilartyla kars1 karsiyadir (Emmerij vd., 2001). Aslinda, Kiiresel Risk raporu siirekli
olarak iklim degisikligi, biyolojik ¢esitlilik kayb1 ve benzeri gevresel sorunlart kiiresel diizeyde en dnemli riskler olarak
tanimlamigtir (WEF, 2021). Finans sektorii, insanligin bu devasa sorunlarin iistesinden gelmesini saglamada ¢ok dnemli
bir role sahiptir. Bu sorunlar ele almak i¢in yalnizca gerekli teknolojileri ve politika ¢ergevelerini gelistirmek yeterli
degildir. Oncelikli eylem alanlari igin bu ¢oziimleri genis Slcekte uygulayacak finansal kaynaklarin yetersizligi, bu
sorunlarin yonetilmesi ve gezegensel sinirlar icinde kalarak herkes igin kapsayici ve siirdiiriilebilir biiylimenin saglanmasi
ontinde biiytik bir engeldir (Steffen vd., 2015).

Iklim eylemi, siirdiiriilebilir kalkinma ve yesil toparlanmaya onciiliik etmek amaciyla finans sektorii, sosyal ve
cevresel faydalari olan projelere yeterli miktarda sermaye aktarilmasini saglamak igin stratejiler ve yenilik¢i dnlemler
gelistirirken, ayni zamanda fonlari g¢evre ve insanlik {izerinde biiyilk olumsuz etkileri olan, o6zellikle de iklim
degisikliginin etkilerini artiran siirdiiriilemez projelerden ve endiistrilerden kademeli olarak uzaklagtirmaktadir. Yesil
finans, finans sektoriiniin giinimiizin mega zorluklarini, ¢evreye zarar vermeden hem is hem de toplumsal deger
yaratmay1 saglayacak sekilde karsilama sorumluluguyla uyumlu bu tiir yenilik¢i bir kavramdir (Thomson, 2021).
Glinlimiizde isletmelerin isleyisi, toplum iizerindeki etkileri ve bu faaliyetlerin ¢cevresel boyutlart arasindaki karmagik ve
dinamik baglantilar giderek daha anlasilmaktadir. Iste bu farkindalik, yesil finansmani, Paris Anlagmasi hedef ve
amaglarina uyum saglama konusunda bugiin finans diinyasinin temel taslarindan biri haline getirmistir. Bu nedenle yesil
finansin genel amaci, kapsayici ekonomik biiyiimeyi ¢evresel bozulmadan ayirmaktir.
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1.2. Motivasyon ve kapsam

Iklim degisikligi, diger tiim siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasiimasini tehlikeye atma egiliminde olan bir tehdit
oldugundan, farkli sektorlerde iklim degisikligini azaltma ve uyum ¢abalart i¢in kiiresel olarak benimsenen bir dizi
mekanizma bulunmaktadir (Ravindranath ve Sathaye, 2002; Knittel, 2016). Bunlar 6ncelikle (i) teknolojik miidahalelere,
ozellikle de enerji ve sanayi sektdrlerine ve temiz enerji gecisine uygulanabilir olanlara (6rnegin, karbon yakalama
teknolojisinin yayginlastirilmasi, yenilenebilir ve diger temiz ve diisiik karbonlu enerji kaynaklarinin kullaniminin
artirilmasi Osman , 2021), (ii) orman ortiisiiniin artirilmasi ve negatif emisyon 'teknolojisi' bigimleri olarak agaglandirmanin
tesvik edilmesi, okyanuslarin, sulak alanlarin ve toprak oOrtiisiinin dogal karbon yutagi olarak kullanilmasi ve bu
kabiliyetlerin teknoloji yoluyla gelistirilmesi gibi dogal ve doga temelli ¢éziimlerin uygulanmasi (Law ., 2018) ve (iii)
finansal eylemler (6rnegin, karbon vergilerinin uygulanmasi veya karbon emisyonu ticaretinin uygulanmasi; potansiyel
yatirimcilarin bilingli se¢imler yapmasini saglamak icin finans ve sanayi sektoriinde iklimle ilgili agiklamalarin zorunlu
kilinmasi (Calel ve Dechezlepretre, 2016). Bu mekanizmalarin birgogu artik resmi olarak karbon mevzuatina (Moore, 2012)
ve bazi lilkelerde zorunlu/yasal olarak baglayici iklim riski agiklamalarina doniistiiriilmektedir.

Bu calisma, sektorler arasinda net sifir emisyona ulasilmasi icin hayati 6nem tasiyan {iglincli husus tarafindan
motive edilmigtir: iklim degisikligi yonetimi ve herkes i¢in siirdiiriilebilir, kapsayic1 kalkinma igin gerekli finansal
eylemlerin derinligi ve genisligi. Bu ¢alisma, 6énemli kiiresel olaylar ve girisimler araciligtyla kavramin tarihsel gelisimi,
su anda kullanilan yesil finans mekanizmalari, yesil finans programlarinin uygulanmasi ve yonetilmesinde yer alan ¢esitli
kurum ve kuruluslar, diinyanin farkli bolgelerinde bu programlar kapsamindaki proje tiirleri, belirli 6rnekler ve basari
oykiileri, bu alan i¢in mevcut zorluklar ve gelecekteki goriiniim dahil olmak tizere yesil finansin temel kavramlar
hakkinda bir fikir vermeye c¢alismaktadir. Ayrica, bu alandaki mevcut akademik arastirma alanlari, arastirma bosluklart
ve diistince liderligi ile bu sektdrdeki son yeniliklerden bazilari kisaca agiklanmaktadir. Yesil finansman alanindaki bazi
celigkili diisiince siireclerini vurgulamak amaciyla niikleer enerji projelerinin yesil finansman programlarma dahil
edilmesine iligkin kisa bir perspektif de yer almaktadir.

Bu calisma pedagojik niteliktedir ve ekonomi, finans, siirdiiriilebilir enerji ve miihendislik ve ilgili disiplinlerdeki
lisans miifredatin1 tamamlamay1 amaglamaktadir. Yesil finans konusunda akademik ve gri literatiirde yer alan gesitli bilgi
ve anlayislar sentezleyerek bu alanda farkindalik yaratilmasina katkida bulunmay1 amaglamaktadir. Ayrica, bu alanda yeni
olanlara, 6zellikle de finansal olmayan egitim veya profesyonel gegmise sahip olanlara, yesil finansin gesitli yonleri
hakkinda 6zlii ve ¢ok teknik olmayan bir bibliyografik inceleme ve primer olarak hizmet etmeye ¢alismaktadir.

2.  On kavramlar ve tammlar

2.1. Terminoloji

Yesil finans, toprak, su, biyocesitlilik kaynaklari, hava ve insanlar dahil olmak {izere toplum ve g¢evre lizerinde
stirdiiriilebilir, olumlu etki yaratabilecek ticari ve endiistriyel faaliyetlere yapilan yatirimlarla baglantili genis bir faaliyet,
tirlin, hizmet (iklim ve ¢evre ile ilgili finansal risk yonetimi dahil), arag ve mekanizma kategorisini ifade eder (Sachs .,
2019). Finans alaninda yeni ortaya ¢ikan bir kesisen alandir ve is diinyasindaki geleneksel finansman, diisiikk karbon
ekonomisi i¢in yeni teknolojilerin gelistirilmesi ve uygulanmasinda giivene dayali gorev, siirdiiriilebilir kalkinma, iklim
degisikligi ve diger kavramlarin bir birlesimini temsil etmektedir.
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Dogal diinyanin yonetimi ve korunmasi (Migliorelli ve Dessertine, 2019). Yesil ekonomi ve siirdiiriilebilir finansin genel
ilkelerinin bir pargasidir.

Tablo 1. Yesil Finansman Yesil finans modlariyla ilgili terimler sozliigii (Sachs vd., 2019; Ramiah ve
Gregoriou, 2016; Wabnitz ve Blasiak, 2019; Linnenluecke vd., 2016).

Seri No. Donem Agiklama
1 Yesil finans Mali kaynaklari dagitim i¢in kullanilmasini veya yonlendirilmesini ifade eden genel
terim

ve gevre iizerinde uzun vadeli olumlu etkisi olan projeleri desteklemek
2 Sirdiirilebilir finans Adil, stirdiiriilebilir ve kapsayici bilylimeyi veya bir veya daha fazla siirdiiriilebilir

kalkinma hedefine ulagilmasini saglayan projeleri desteklemek i¢in kullanilan
finansman
kalkinma hedefleri

3 Iklim finansmani Diisiik karbonlu ve iklime direngli tiriinleri desteklemek i¢in kullanilan finansman
ozellikle enerji ve altyapr sektorlerinde iklim degisikligini azaltma ve uyum
¢abalarina yardimci olan projeler

4 Karbon finansmani Karbon emisyonlarinin ekonomik degerine dayali finansal araglar
Bir kurulugun kaginamadig ancak karbon emisyonlarinin azaltilmasina katkida
bulunan diger telafi edici projeleri finanse ederek dengeledigi

5 Etki yatirimi Sosyal veya gevresel bir sorunu ¢dzen projelere yatirim yapmak; odak noktast

bu etkiyi yaratmak i¢in kullanilan araglardan ziyade olumlu etki tizerinedir

6 ESG yatirimlari Yatirim proje veya sirketlerin ¢cevresel (6rn. iklim degisikligi, kirlilik,
biyogesitlilik kaybi), sosyal (6rn. ¢alisma kosullari, insan haklari, maas veya
tazminat yapilar1) ve yonetisim (6rn. yonetim kurulu yapisi, ¢esitlilik ve katilim,
vergiler) 6zelliklerini dikkate alan yatirimlar; etik

ve is slirdiiriilebilirligi hususlar1 finansmanin ayrilmaz bir pargasidir

7 Adaptasyon finansmant Bir bolgenin veya sektoriin iklim degisikliginin etkilerine (mevcut veya
Ongoriilen) uyum saglamasina ve iklim degisikliginden kaginmasina yardimei olan
projelerin finansmani
isle ilgili riskler

8 Okyanus finansmani Mavi veya okyanus temelli ekonominin korunmasi, siirdiiriilebilir kalkinmasi ve
biiylimesi i¢in finansman; 6zellikle ada iilkeleriyle ilgili

ve kiy1 topluluklari

9 Cevre finansmani Cevresel bozulmanin isletmelerin yasayabilirligi tizerindeki olasi etkilerini de dahil
ederek, isletmeler araciligiyla ¢evre dostu ve tekno-ticari olarak uygulanabilir
yaratmaya yonelik finansal araglar

uzun vadede projeler

10 Gegis finansmani Biiyiik karbon ayak izine sahip sirketlere yardimei olan finansal girisimler
kademeli olarak net sifir emisyon faaliyetlerine gegmek

11 Mikrofinans programlari Cevresel veya sosyal kalkinma alaninda galisan bireylerin, topluluklarin veya kiigiik
isletmelerin sermayeye erisimini saglamaya yonelik girisimler

projeler, genellikle kirsal alanlarda

Yesil finansman, muhtemelen en basit sekilde, yeni, iklime direncli, stirdiiriilebilir ve ¢evreye duyarli bir cevre
yaratma ve siirdiirme konusundaki muazzam yatirim acigini kapatmak i¢in fon (hem 6zel sektér hem de kamu sektoriiniin
yant sira hayirsever katkilar1) elde etmek veya toplamak ve tahsis etmek igin bir dizi strateji ve ydntem olarak
anlasilmaktadir.
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UNEP'in de belirttigi gibi, is agisindan da mantikl bir altyapi. Bu, {ilkelerin ¢cok sayida toplumsal sorunu ¢ozmelerine, Paris
Anlasmasi ile uyumlu iklim eylem taahhiitlerini ve ulusal olarak belirlenmis katkilarini1 yerine getirmelerine ve 2021'den
2030'a kadar mevcut on yil igcinde on yedi Birlesmis Milletler Strdiiriilebilir Kalkinma Hedefine (BM SDG'ler)
ulagmalarina yardimci olacaktir (Volz, 2018; Nawaz ., 2021). Ancak bunun uygulanmasi i¢in disiplinler arasi alanlarda
teknoloji, politika, i uygulamalari, yasal ve diizenleyici ¢ergeveler, cok paydasli/yatirimer katilimi ve yerel, bolgesel, ulusal
ve uluslararasi diizeylerde igbirlikleri ve yeni dagitim yollarmin gelistirilmesi gibi pek ¢ok yenilige ihtiya¢ vardir. Kamu
sektoril finansmaninin bu yatirim agigini kapatmak igin yeterli olmayacagi ve bu hedeflere belirtilen zaman ¢izelgeleri
icinde ulagmak i¢in 6zel sektor finansmanimin biiyiik 6l¢eklerde harekete gecirilmesi gerekecegi iyi anlagilmistir (Patel,
2011). Ayrica, teknoloji gelistirmenin tek basina kiiresel zorluklarin {istesinden gelemeyecegi, mali kaynaklarin da bunlari
genis Olgekte yaymak i¢in mevcut olmadigr agiktir. Genel anlamda, siirdiiriilebilir iklim eylemi igin bu kaynak seferberligi,
yesil finans mekanizmalarinin 6ncelikle basarmaya calistig1 seydir.

Yesil finans ve yatirim kavramini, bigimlerini ve tiirlerini genel olarak ifade etmek i¢in yaygin olarak bir dizi terim
kullanilmaktadir. Bu terimlerin genellikle kesin ve resmi tanimlar1 yoktur ve yesil finansin bu ¢esitli bigimlerinin kapsam
ve Oneminde Ortiismeler ve baglantilar olmasi miimkiindiir. Genel olarak bu araglar, doga iizerindeki zararli etkileri
nedeniyle yeni fosil yakitli enerji santrallerinin finansman1 gibi yatirimcilar tarafindan olumsuz goriilen belirli proje
kategorilerini dislayan ve dogal diinyaya 'zarar vermedigi' diisiiniilen ve ¢evrenin korunmasinin 6tesinde ¢ok boyutlu
faydalar yaratmaya yardimci olan projeleri destekleyen ve onaylayan kriterlere uyma egilimindedir (CBI, 2016). Tablo
1'de, bu miittefik kavramlar veya finansal mekanizmalar arasindaki farklar1 ve baglantilar1 gostermek icin kisa bir sozliik
sunulmustur.

Tablo 1'de agiklanan tiim yesil finans modlarinda ortak olan bazi genel ozellikler vardir. iklim degisikligi ve
kalkinma konular1 uzun zaman dilimlerinde gegerliligini korudugu igin yesil finans araglarinin neredeyse tamami sigorta
ve emeklilik fonlar1 gibi uzun vadeli yatirimlara dayanmaktadir. Bunlarin ¢ogu, daha sonra agiklanacagi lizere tahvil ve
kredi gibi borca dayali veya sabit gelirli araglardir, ancak 6z sermaye araglarmmin da onemi giderek artmaktadir
(Kazlauskiene ve Draksaite, 2020). Yesil altyapmin olusturulmasi ve isletilmesini iceren projelerin ¢ogu, ig modelinde
kamu-6zel sektor ortakliklarini icermektedir. Karsilagtiklari ortak zorluklardan biri, sosyal tahvil finansmanli bir projenin
toplumsal faydalar1 gibi niceliksel agidan zor olabilen bu araglardan bazilarinin etkilerinin izlenmesi ve . Bu nedenle, bu
alandaki tiim programlar i¢in gelismis etki verisi toplama yontemlerine ve yeni gostergelere veya 0lgiitlere ihtiyag vardir.

2.2. Yesil finans kavramlarinin tarihsel gelisimi

Insani gelisim ve ilerlemeye yonelik faaliyetler siirdiiriiliirken ¢evrenin korunmasi ihtiyaci ilk olarak 1960'larda
ABD'de NEPA'da kabul edilmistir (Rome, 2003). Giiniimiizde modern kurumsal diinyanin Cevre, Sosyal, Yonetigim
(ESG) kavramina doniisen Sosyal Sorumlu Yatirim kavrami da bu zaman diliminde ilgi gérmeye baslamistir (Boffo ve
Patalano, 2020). Insani kalkinmaya yonelik is faaliyetlerinin ¢evre koruma ilkeleriyle gelismemesi gerektigi fikri, 1972
Stockholm Konferansi'nda daha resmi ve yaygin bir kabul gérmiistiir (Brunnée, 2009). Bu ayni zamanda ¢evre koruma
hareketinin gekillenmeye ve kiiresel destek kazanmaya bagladigi donemdi (6rnegin, Diinya Giinii kutlamalari). Daha
sonraki gelismeler, yesil finansin mevcut senaryosuna yol agmis ve
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siirdiiriilebilir yatirimlar asagidaki Tablo 2'de 6zetlenmistir (CFR, 2020; BBC, 2013; Jackson, 2020; Kestin vd., 2020;
Mensah ve Casadevall, 2019; Stofleth, 2015; UNDP, 2020; UNFCCC, 2020).

Tablo 2. Siirdiiriilebilir ve yesil finans Siirdiiriilebilir ve yesil finans kavramlarinin ve girisimlerinin tarihsel

gelisimi.
Yil Gelistirme/Etkinlik Onem
1969 Ulusal Cevre Politikas1 Yasasi, ABD ABD'de gevrenin korunmasina yonelik ilk yasal ¢ergeve
yiirtirlige girdi insan faaliyetlerinin yant1 sira
1972 BM Insan Haklar1 Konferansi Insani gelisim fikri aym zamanda
Cevre, Stockholm ¢evrenin korunmasinin saglanmasi ilk kez onerilmistir
1987 Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu "Ortak Stirdiirtilebilirligin ilk resmi tanimi yapildi ve dogal sermayenin insan
Gelecegimiz" baslikli Brundtland Raporunu ihtiyaglarini sonsuza kadar kargilamadaki sinirlart kabul edildi; ozon
yaymladi; tabakasinin korunmasi ihtiyaci
Montreal Protokolii kuruldu onaylandi
1988 Hiikiimetlerarasi {klim Paneli Veriye dayali kanitlarin toplanmasi ve nicel degerlendirme
Degisikligi (IPCC) kuruldu iklim degisikligine kars1 miicadele baslatild:
1991 Finlandiya'da karbon vergisi uygulantyor Karbon vergilendirmesini bir 6nlem olarak uygulayan ilk iilke
emisyonlari azaltin
1991 Kiiresel Cevre Politikasinin Olusturulmast Cevresel etkilerin 6nlenmesine yonelik projelerin gelistirilmesi ve finanse
. edilmesi
Tesis
dogal sermayenin bozulmasi ve kaybi
1992 Birlesmis Milletler Cevre ve Kalkinma Konferanst  Sonug belgesi araciligiyla uluslararasi topluma siirdiiriilebilir kalkinmaya
(UNCED), oncelik vermesi ¢agrisinda bulunulmustur
Rio Yeryiizii Zirvesi, Rio de Janeiro Gilindem 21
1994 Birlesmis Milletler Cergeve Sozlesmesi Tek tek tilkelerin iklim eylemine yonelik temel ilkeler sunlardi
iklim Degisikligi yiiriirliige girdi gelismis
1997 Kyoto Tklim Anlasmast Asagidakilerden kaynaklanan emisyonlarin kabul edilmesi
antropojenik faaliyetler azaltilmalidir
1997 Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI) Goniilli stirdiiriilebilirlik raporlamasi igin ilk ¢ergeve olusturuldu
CERES ve UNEP tarafindan kurulmustur ticari kuruluslar i¢in mevcut
2000 Biny1l Kalkinma Hedefleri olusturuldu Yoksullugun ve agligin azaltilmasina, hastaliklarin 6nlenmesine, suya
erigimin iyilestirilmesine ve
Cocuklar
2000 Karbon Saydamlik Projesinin Baglatilmasi Sirketlerin faaliyetlerinin ¢evresel etkilerini, 6zellikle de sera gazi
emisyonlarini ve toplam karbonu izlemelerini ve goniillii olarak
raporlamalarini saglayan ¢ok uluslu kar amaci giitmeyen kurulug
ayak izi
2000 BM Kiiresel flkeler Sézlesmesi'nin Kurulmasi Ozel sektoriin kurumsal siirdiiriilebilirlik konusunda goniillii taahhiitlerde
bulunmasina ve bunun i¢in alinan aksiyonlart raporlamasina yonelik forum.
Su anda diinya genelinde 9000'den fazla imzacis1 bulunmaktadir.
2002 Diinya Siirdiiriilebilir Kalkinma Zirvesi Giindem 21 igin uygulama plan1 gelistirildi
(WSSD), Rio+10, Johannesburg
2006 BM Sorumlu Yatirim {lkeleri hayata gegirildi Sirketlerin siirdiriilebilir kalkinmay1 gozeten yatirim uygulamalarina
bagvurmalari i¢in yatirim ilkeleri seti
ve ¢evre koruma
Devami sonraki sayfada
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Yil Gelistirme/Etkinlik Onemlilik
2007 Avrupa Yatirim Bankast ilk ihracini gergeklestirdi Tahvilden elde edilen gelir yenilenebilir enerjiyi finanse etmek igin
Yesil Tahvil/ Iklim Farkindaligi Tahvili kullanilds
ve enerji verimliligi projeleri, yani yesil projeler
2009 Iklim Tahvilleri Girigimi baslatild: Tklim degisikliginin azaltilmasi i¢in tahvil seklinde mali kaynaklart
harekete gecirmek i¢in ¢alisan kar amaci giitmeyen grup
ve adaptasyon ¢oziimleri
2009 Kiiresel Etki Yatirimeilig1 Agt hayata gecirildi Sektorel altyapr olusturan ve projeleri destekleyen, 50 iilkede 330 iiyesi
bulunan kar amac1 giitmeyen iiyelik kurulusu
Etki yatirimu sektoriiniin gelisimiyle ilgili
2010 Yesil Iklim Fonu kuruldu Somut iklim degisikligini miimkiin kilmak i¢in tilkelere mali destek
Altyap1 gelistirme projeleri araciligtyla degisimin azaltilmasi ve adaptasyon
cabalar1
2011 Siirdiiriilebilirlik Muhasebesi Standartlari Kurulu Asagidakiler igin sektore 6zel agiklama standartlarinin olugturulmast
(SASB) kurulmustur gevresel, sosyal ve yonetisim (CSY) konulart
2012 Birlesmis Milletler Siirdiiriilebilir Kalkinma Yesil Ekonomi ve bunu bagarmak igin kurumsal bir gerceve
Konferansi (UNCSD) veya Rio+20 diizenlendi ulusal ve uluslararasi diizeyde eylem i¢in "Istedigimiz Gelecek" sonug
belgesinde vurgulanmistir
2012 Stirdiirtilebilir Bankacilik Ag1 hayata gecirildi ESG ilkelerini entegre etmek i¢in calisan 43 Uye iilkenin gelismekte olan
pazarlarindan finans sektérii diizenleyici kurumlari ve bankacilik
birliklerinden olusan goniillii bir topluluktur.
ve finansmani iklim eylemine yonlendirmek.
2013 Yesil Ekonomi Eylem Ortakligi (PAGE) BM SKH'lerine ulagilmasi i¢in ekonomi politikalari ve uygulamalari
gelistirmek iizere 5 BM Kurulusundan olusan konsorsiyum,
ozellikle kapsayici bilyiimeye odaklanmak
2014 Yesil Tahvil Ilkeleri hayata gegirildi Yesil tahvil piyasalarina iligskin goniilli kilavuz ilkeler
Uluslararasi Sermaye Piyasasi Birligi (ICMA), mekanizmay1 seffaf hale
getirmeyi amagladi
2015 Addis Ababa Eylem Giindemi hazirlandi Politika eylemleri ile fon ve finansman mekanizmalari
Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedeflerine ulasmak i¢in belirlenen
2015 BM SKH'leri formiile edildi Kiiresel siirdiiriilebilir kalkinma plant herkes tarafindan kabul edildi
BM Uye Devletleri
2015 Paris Anlagmas! taslagi hazirlandi Tiim uluslar, kiiresel sicaklik artisin1 2 derece C'nin altinda tutmak igin sera
gazi emisyonlarini biiyiik 6l¢iide azaltmak {izere harekete gegmeyi kabul
eder.
endiistri O6ncesi seviyeler
2015 Tklimle Tlgili Finansal Agiklamalar Gorev Giicii Bankalar ve diger kuruluslar tarafindan iklim degisikligi ile ilgili finansal
(TCFD) kuruldu risklerin agiklanmasini tegvik etmek i¢in piyasa odakli girigim
paydaslara finansal kuruluslar
2016 Fransiz Enerji Doniisiimii Kanununa 173-VI Borsaya kayitl sirketler tarafindan zorunlu karbon agiklamalari ve karbonla
Maddesinin Eklenmesi ve ilgili finansal risk raporlamasi ve karbon
uygulama kararnamesi kurumsal yatirimcilar igin raporlama
2017 Is Diinyas1 ve Siirdiiriilebilir Kalkinma Komisyonu s diinyasinin SKA'lan karsilayacak sekilde degistirilebilecegi mekanizmalarin
raporu yayinlandi tammlanmast. Is stratejisi belirlemeye odaklanr
ve kiiresel kalkinma ile sinerjik bir sekilde piyasalar doniistiirmek.
Devami sonraki sayfada
Yesil Finans Cilt 4, Say1 1, 1-35.



Yil Gelistirme/Etkinlik Onem
2017 Hamburg Ilkelerinin G20 iilkeleri tarafindan Diinya Bankas1 ve ¢ok tarafli kalkinma finansmani kuruluslar: tarafindan
sonuglandirilmasi siirdiirtilebilir kalkinma hedeflerine ulasmada 6zel sektor finansmanini
artirmak i¢in benimsenecek ilkeler
diinya ¢apinda gelismekte olan ekonomiler
2017 Bilime dayali hedefler girisimi (SBTI) CDP Ozel sektoriin kiiresel sicaklik artisini 1,5°C'nin altinda smirlandirmak igin
arasinda ortak bir ¢aba olarak baslatildi, bilimsel olarak iklim eylemi gerceklestirmesini saglamak
UNGC, WRI, WWF tanimlanmis emisyon azaltim hedefleri
2017 Finansal Sistemi Yesillendirme Aginin (NGFS) 89 merkez bankasi ve diger finans kuruluslarindan olusan bir ag,
olusturulmasi stirdiiriilebilir kalkinmaya yonelik finansman dagitimint hizlandirmak
igin
kalkinma ve ekonomik bilyiime
2017 Iklim Eylemi 100+ Diisiik karbonlu endiistriyel uygulamalar olusturmak igin birlikte ¢alisan
yiiz biiyiik sanayi kurulusundan olusan konsorsiyum
iklim degisikligi yonetimi i¢in
2018 Avrupa Birligi Siirdiiriilebilir Finans Eylem Plani Siirdiiriilebilir yatirnmlar ve finansman i¢in eylem plani
baslatild Avrupa Yesil Anlagmasi; taksonomi, agiklamalar, endiistri kiyaslamalari ve
stirdiiriilebilirlik tercihlerini igerir
2018 Siirdiiriilebilir Mavi Ekonomi Finans [lkeleri hayata Avrupa Komisyonu, WWF, WRI ve EIB tarafindan BM'in
gegirildi stirdiiriilebilir mavi ekonomiyi finanse etme hedefinin bir parcasi olarak
bankalar, sigortacilar ve yatirimeilar igin 14 ilkeden olusan bir gergeve
olarak geligtirilmistir.
SDG 14
2018 Seyseller tarafindan ihrag edilen diinyanin ilk Olumlu ekonomik, gevresel ve iklimsel faydalari olan okyanus ve deniz
egemen Mavi Tahvili temelli projelerin finansmaninda kullanilmak iizere
Yesil Tahvillerin hatlart
2019 Abu Dabi Deklarasyonu 18¢nei) oplantdakaby] edildi Cok tarafliligi savunmak ve desteklemek ve
UNIDO Genel Konferansi BM SKH'lerine ulagsmak i¢in uluslararasi igbirligi
2019 BM tarafindan toplanan Net Sifir Varlik Sahibi Bir grup 6zel kurumsal yatirimci, ESG ilkeleri ve Paris Anlasmast
ittifaki kuruldu uyarinca yatirim portfoylerini 2050 yilina kadar net sifir emisyona
doniistirme taahhiidiinde bulunmustur. Bu taahhiitler, ulusal yatirimeilar
tarafindan yapilan taahhiitlerin {izerinde ve &tesindedir.
hiikiimetler.
2019 Siirdiiriilebilirlik Baglantih Krediler Tlkeleri Kredi Piyasasi Birligi, Kredi Sendikasyonlar1 ve Ticaret Birligi ve Asya
yayimlandi Pasifik Kredi Piyasasi Birligi tarafindan yesil kredilerin ¢ercevesini
tanimlamak i¢in yaymnlanan ortak kilavuz ve
stirdiiriilebilirlikle ilgili krediler
2019 "Etki igin Yatirim" flkeleri: Etki Yonetimi igin Kurumsal yatirimeilarin (su anda 127 imzac1) gesitli yatirim alanlarinda
Caligma Tlkeleri" TFC tarafindan yaymlandi Olciilebilir, siirdiiriilebilir, olumlu etki yaratan projeleri finanse etmeleri
igin gergeve
portfoyler, varlik tiirleri, sektorler ve cografyalar
2019 Avrupa Birligi Uluslararas: Siirdiiriilebilir Finans Kamu politikalarini belirleyenler arasinda diyalog i¢in bir forum gorevi
Platformunu baslatt1 gorir
tiye tilkelerde siirdiiriilebilir finans diizenleyici mekanizmalari gelistirmek
Devami sonraki sayfada
Yesil Finans Cilt 4, Say1 1, 1-35.



Yil

Gelistirme/Etkinlik

Onem

2019 Avrupa Yesil Anlagmasi baglatildi Adil ve kapsayici bir enerji doniisiimii yoluyla Avrupa Birligi'ni 2050 yilina
kadar iklim nétr hale getirecek politika gergevesi; hedef
2050 y1lina kadar emisyonlarin en az %355 oraninda azaltilmasi.
2020 tarafindan ihrag edilen Asya'nin ilk offshore Mavi Denizcilikle ilgili yesil projelerin finansmani i¢in tasarlanmustir.
Tahvili stirdiiriilebilir mavi ekonomi
Cin Merkez Bankasi
2020 AB Siirdiiriilebilir Finans Taksonomisi sorumlu Potansiyel yatirimcilarin projelerin siirdiiriilebilir olup olmadigini
yatirimlart kolaylastirmak i¢in olusturuldu anlamalarina yardimei olmak igin projelerin sart ve kosullarinin
tanimlanmasi,
gevreye zararsiz ve iklim agisindan olumlu ya da degil
2021 Finansal tablolarin iklimle ilgili agiklamalari Finans kuruluslarina yiikiimliiliik getiren bir yasay1 kabul eden ilk tilke
Yeni Zelanda'da kanunla zorunlu hale getirilen Tklim degisikliginin faaliyetleri ve performanslari iizerindeki etkilerini
sektor aciklamak
2021 Siirdiiriilebilir Finansman Bilgilendirme Diizenleme, varlik yoneticilerinin CSY agiklama yiikiimliiliiklerine
Yonetmeligi (SFDR) ile birlikte Taksonomi (stirdiiriilebilirlik riski ve belirli finansal Griinlerin potansiyel zararl etkileri
Yonetmeligi Avrupa Birligi tarafindan yiirtirlige dahil) uymalarini zorunlu hale getirmekte ve
konmustur. diger finansal piyasa katilimcilar
Komisyon
2021 Doga ile lgili Finansal Agiklamalar Gérev Giicii Iklim degisikligi ile ilgili TCFD ile uyumlu olarak, finansal kuruluslar
faaliyete gecti ve kurumsal sektdoriin ig ve operasyonlari i¢in 6nemli olan doga ve
biyogesitlilikle ilgili riskleri anlamasi, tanimlamasi ve raporlamasi igin
bir ¢erceve saglar
gergeve
2021 Fransa'nin 2021 yesil biitcesi Biitcelenen ulusal hiikiimet harcamalarinin 2021 yilindaki gevresel

etkilerinin (iklim degisikligi, kirlilik ve biyogesitlilik kaybryla ilgili)
degerlendirilmesi ve yesil

daha kapsamli mali dnlemler

Yukaridaki tablo, ozellikle 2015 yilinda Paris Anlagsmasi'nin imzalanmasinin ardindan, son birka¢ yilda ortaya
cikan stirdiiriilebilirlik, iklim eylemi ve yesil finans ile uyumlu ¢ok sayida girisimi gostermektedir. COVID-19 salgin1 da
onemli bir donlim noktasi olmus ve uluslarin her zamanki gibi is yapma yonteminden kaginmalari, ekonominin iklim
acisindan olumlu, kapsayici ve siirdiiriilebilir biiylimesini amaglayan yesil iyilesme politikalar1 yoluyla daha iyisini insa
etmeleri i¢in tercih edilen mekanizma olarak yesil finans felsefesine ivme kazandirmistir (ADB, 2021). Yatirimeilar,
yatirimlarin niteligi ve etkisi hakkinda daha fazla seffaflik ve hesap verebilirlik talep ettikge ve ayn1 zamanda iyi getiri ve
cok sayida sosyal ve gevresel fayda sunan projelerin finansmaniyla giderek daha fazla ilgilendikge, bu girisimlerin yakin
vadede daha fazla ivme ve pratik eylem kazanmasi beklenmektedir (Netto vd., 2021).

2.3. Siirdiiriilebilir kalkinma ve iklim eylemi baglaminda yesil finans

iklim eylemini finanse etmek ve 2030 yilina kadar BM SKH'lerine ulagmak igin her yil birkag trilyon dolar
tutarinda yatirnma ihtiyag duyulacagi tahmin edilmektedir (Barua, 2020). Bir baska tahmine gore, iklime direngli
altyapinin kurulmasi i¢in 2030 ile 2050 yillart arasinda yilda 300 ila 500 milyar dolar arasinda finansman gerekecektir
(Adhikari ve Chalkasra, 2021). Paris Anlagmasi, 2015, Madde 9'da gelismis ilkelerin iklim degisikligine direngli
altyapinin olusturulmasi igin %100

Yesil Finans Cilt 4, Say1 1, 1-35.
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2020'ye kadar gelismekte olan iilkelere iklim eylem programlarimi finanse etmeleri i¢in yilda milyar dolar (UNFCCC,
2016) ancak bu su ana kadar planlandig1 gibi gerceklesmedi. Bu rakamlar, bir lilkedeki mevcut kamu gelirlerinden veya
gelismekte olan iilkelerdeki dogrudan yabanci yatirimlar gibi mekanizmalar aracilifiyla kiiresel diizeyde sinir 6tesi
finansal akiglardan ¢ok fazladir. Yesil finans programlari, bir sonraki boliimde ele alindigi iizere, tiim sermaye piyasasini
kapsayan bir dizi aragla bu yatirim boslugunu doldurmaya ¢alismaktadir. Hiikiimetler, genel kamuoyu ve finans sektorii
ile etkilesim, tiim bu girisimlerde ¢ok dnemli bir unsurdur. ICMA, yesil finans araglarindaki yatirimeilarin finansmanin
nereye yoOnlendirildigi konusunda netlik kazanmalarimi saglamak i¢cin SKH'ler altindaki her bir hedefi Yesil Tahvil
[lkelerinin belirli bir unsuruyla eslestiren bir ¢ergeve olusturmustur (ICMA, 2019).

Diinyanin hemen her bolgesinde yesil finansal akiglardaki hizli artisa ragmen, adil, siirdiiriilebilir bir enerji gegisini,
ekonomik kalkinmay1 ve yaygin iklim eylemini anlamli bir sekilde yonetmek i¢in hala asilmasi gereken biiyiik bir yatirim
ac1g1 bulunmaktadir. Bu yatinm agigma iliskin tahminler, gelismekte olan iilkelerde iklim adaptasyonu finansman
aciginin su anda 70 milyar ABD dolar1 oldugunu ve bu ag1gin 2030 yilina kadar 300 milyar ABD dolarma ve 2050 yilina
kadar 500 milyar ABD dolarina ¢ikabilecegini gdsteren UNEP Adaptasyon A¢ig1 Raporu, 2020 (UNEP, 2021) gibi son
literatiir tarafindan saglanmaktadir. Benzer sekilde, UNCTAD'in Diinya Yatirim Raporu, SKH finansman agiginin yilda
yaklagik 2,5 trilyon ABD dolar1 oldugunu tahmin etmektedir (UNCTAD, 2021).

3. Yesil finansman araclar1 ve mekanizmalar

3.1. Yesil finansmanda taksonomi

Yesil finans taksonomisi, yesil finans planlar1 veya miittefik politikalar kapsaminda finansman i¢in uygun olan
projelerin veya ekonomik faaliyetlerin tiirii ve niteligi ile ilgili bir tanim ve siniflandirma gergevesini ifade eder. Yesil
finans piyasasina yonelik diizenlemelerin énemli bir pargasidir ve yatirnmcilarin ve/veya varlik yoneticilerinin neyin
gercekten yesil olduguna ve siirdiiriilebilir kalkinma, biiylime ve ¢evrenin korunmast ile ne kadar uyumlu olduguna karar
vermelerini saglar. Cogu finans kurulusu yesil projeleri belirlemek, se¢gmek ve finanse etmek i¢in kendi taksonomilerini
kullanmaktadir (gecerli bolgesel yasal/diizenleyici gergevelere bagli olarak) ve bu, faaliyet gosterdikleri pazara veya
yarg1 yetkisine bilyilik 6l¢lide bagl olabilir. Taksonomiler genellikle finansman igin belirli projeleri elemek veya elemek
icin kullanilir ve giliniimiizde uluslararas1 finans piyasalar1 i¢in sinirlar1 ve yasal rejimleri asan uyumlagtiriimis
taksonomiler gelistirmeye yonelik 6nemli bir ilgi vardir. Bu taksonomilerin en bilinenleri arasinda AB Siirdiiriilebilir
Finans Taksonomisi, ASEAN Sermaye Piyasalart Forumu kilavuz ilkeleri ve Cin'den Yesil Tahvil Onayli Proje Katalogu
yer almaktadir (WBG, 2020; Pfaff vd., 2021). Su anda yesil yatirim mekanizmalari tarafindan finanse en yaygin proje
tirleri veya smiflar1 (yani, mevcut taksonomilerin ¢ogundaki ortak 6zellikler) Tablo 3'te belirtilmistir. Temiz enerji,
enerji verimliligi, iklime direncli diisiik karbonlu altyapi, su, ormancilik ve tarim, yesil finans akiglarini ¢eken en yaygin
alanlardan bazilaridir.

COVID-19 salgminin ardindan, birgok tilke ekonomik toparlanmay1 saglamak i¢in tesvik paketleri agiklamistir ve
bu paketlerde yesil finans ilkeleri dogrultusunda bir¢cok girisim bulunmaktadir (IPU, 2021). Temel fikir, bu kiiresel
krizden sonra daha iyi bir geri doniis insa etmek ve siirdiiriilebilir ve kapsayici bir iyilesme saglamaktir.

Yesil Finans Cilt 4, Say1 1, 1-35.
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Tablo 3. Yesil finansman i¢in uygun tipik projeler.

Seri No Proje tiirti/sektorler

1 Sektorler arasinda emisyonlarin azaltilmas igin yenilenebilir ve yesil enerjinin yayginlagtirilmasi, enerjinin iyilestirilmesi

daha az geligmis topluluklar veya uluslar arasinda erigim ve satin aliabilirlik

2 Yapili ¢cevrede enerji verimliligi ve tasarrufu ile optimize edilmis su kullanimi projeleri, yesil ve

stirdiiriilebilir bina projeleri (yeni veya giiglendirme)

3 Temiz hareketlilik (kentsel ve kirsal) ve ulagim hizmetleri

4 Ekolojik koruma ve ekosistem hizmetleri, akilli ormancilik ve tarim uygulamalari, arazi kullanim uygulamalari, rejeneratif

tarimla ilgili projeler, doga temelli ¢oziimler ve dogal sermayenin korunmasi

5 Entegre su kaynaklar1 yonetimi, sanitasyon hizmetleri ve atik su aritimi ve yeniden kullanimi

6 Iklime direngli kentsel altyap: gelistirme, atik yénetimi girisimleri, kaynaklarin korunmasi, geri doniisiim ve dongiisel

ekonomi projeleri

Diinya Bankast Grubu, ulusal bir yesil taksonomi olusturulmasimna iligkin bir kilavuz ¢ergeve (WBG, 2020)
yaymlamistir ve bu gergeve ayni zamanda Banglades, Cin, Mogolistan ve Avrupa Birligi gibi ilkelerdeki mevcut
taksonomilerin karsilagtirmali bir degerlendirmesini de sunmaktadir. Bazilar1 genel rehberlik ilkelerini i¢erirken, digerleri
yesil finansman i¢in degerlendirilebilecek belirli proje tiirlerini acgik¢a belirtmektedir. Bir taksonomi ne kadar ayrintili
olursa, kullanicilarinin proje taramasi i¢in uygulamasi da o kadar net ve faydali olur.

3.2. Yesil finansmanin yaygin araglart

Yesil finansman araglari, Tablo 3'te tamimlananlar gibi yesil projelerin hayata gegirilmesini desteklemek igin,
yatirilan miktarlardan makul bir getiri elde etme beklentisiyle sermayenin toplandigi veya harekete gecirildigi gercek
mekanizmalar1 ifade eder. Bu araglar1 ihrag¢ edenler bankalar, hitkiimetler, 6zel yatirim kuruluslari, sigorta endiistrisi
olabilir. Glinlimiiz yesil finans piyasalarindaki yaygin araglar Tablo 4'te gosterilmektedir. Bunlardan bazilar1 daha ¢ok
varlik veya proje odakli iken, bazilar1 yarattiklart genel etkiyle ilgilidir (SKH'lerin karsilanmasi veya enerji doniisiimiine
veya iklim doniisiimiine yardimci olmak gibi). COVID-19 senaryosunda, bu araglar ayni zamanda pandemi sonrasi yesil
toparlanma ile de iligskilendirilmektedir. Bunlar biiyiik merkez bankalari, kalkinma finansmani kurumlart ve ayrica 6zel
finans kuruluslari tarafindan ihrag edilmektedir.

Yesil tahviller, yukarida sayilanlar arasinda birincil sermaye piyasasindaki en popiiler yesil finansman bi¢imi olmaya
devam etmektedir. Bazi tahminlere gore, kiiresel yesil tahvil ihrac1 2020 yili sonu itibariyle 1 trilyon ABD dolarini agmus olup,
ABD, Almanya ve Fransa ihra¢ eden iilkeler listesinde basi cekmektedir (Amundi ve IFC, 2021). Temiz enerjiye gegis, tim
siirdiiriilebilir kalkinma ve karbonsuzlastirma ¢abalarinin bel kemigi olarak goriildiigiinden, finansmanin ¢cogu kiiresel
diizeyde yenilenebilir enerji projeleri i¢in kullanilmaktadir (IRENA, 2020). Yesil tahvillerin ¢ogu bankacilik sektorii tarafindan
ihrag edilmektedir (Hesary-Taghizadeh et. al., 2021), ancak yatirmcilarin iklim krizi ve gevresel bozulma endiselerine yanit
olarak giiniimiizde ihraggilar listesine katilan bankacilik dis1 firmalarin sayis1 giderek artmaktadir. Merkezi Londra'da
bulunan ve kér amaci giitmeyen Climate Bonds Initiative grubu, yesil tahviller ve ilgili araglar hakkinda, taksonominin
tanimlanmasi ve ihrag edilen tahvillere dogrulama hizmetleri saglanmasi da dahil olmak iizere degerli ve giincel bilgiler
saglamaktadir (CBI, 2021). Son birkag yilda diinyanin farkli tilkelerinde ihrag edilen yesil ve ilgili tahvillerin giincellenmis
bir listesi de kendileri tarafindan tutulmaktadir.
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Tablo 4. Yesil ve siirdiiriilebilir finansman araglar1 Yaygin yesil ve siirdiirtilebilir finans araglar1 (Larsen,

2019; Rado ve Filkova, 2019).

Seri No. Enstriiman One ¢ikan &zellikler

1 Yesil tahviller Thraggi tarafindan yesil olarak etiketlenen ve iklim ve cevreye faydali projeler icin sermaye
toplamak amaciyla kullanilan borg veya sabit getirili arag
Yesil Tahvil ilkelerinin goniillii gergevesi.

2 Yesil krediler/ Cevre ve kaynak kullanimia bagli olarak sermaye kredisi verilmesi

Imtiyazh borg kriterleri ve projelerin 6zellikleri.

3 Siirdiiriilebilirlik Gelirleri her ikisinin bir kombinasyonunu finanse etmek veya yeniden finanse etmek igin

< kullanilan tahviller
baglar
Belirli bir niifusa yonelik yesil ve sosyal agidan anlamli projeler.

4 iklim tahvilleri Sabit gelir iklimi ile uyumlu finansal araglar, asagidakileri iceren ¢abalari destekler
Yesil Tahvil ilkeleri dogrultusunda iklim iizerinde olumlu etki.

5 Sosyal baglar Egitim, saglik ve gida alanlarindaki girisimleri desteklemeyi amaglayan finansal araglar
giivenlik, olumlu sosyal etki yaratmaya yoneliktir.

6 Karbon fiyatlandirmas:  Bir endiistriyel faaliyetle ilgili karbon emisyonlarina uygulanan ve genellikle vergi seklinde
olan ekonomik bir maliyet. Bu mekanizmalarla elde edilen gelirler, ¢evre dostu teknolojilerin
gelistirilmesi ve yayginlastirilmasi i¢in kullanilabilir. Giincel giin
karbon piyasalari, daha sonra agiklanacak olan ¢esitli mekanizmalar araciligiyla islemektedir.

7 Karma finans Ek mali kaynaklarin harekete gegirilmesi igin kalkinma finansmani (kamu ve 6zel
kaynaklardan) ve goniillii, hayirsever katkilarin kombinasyonu
gelismekte olan ve yiikselen ekonomilerde siirdiiriilebilir kalkinma i¢in akislar.

8 Hibeler Ozel sektorden (genellikle) asagidakilere yonelik mali yardim
cevresel ve sosyal agidan etkili projeler.

9 Stirdirtilebilirlik Genel kurumsal kullanimlar i¢in ihrag¢ edilen ancak belirli siirdiirtilebilirlik baglantili tahviller

baglantil tahviller araglarin finansal 6zelliklerine dahil edilen gostergeler.

10 Mavi tahviller Ozellikle okyanusun ve okyanus temelli topluluklarin, ada iilkelerinin korunmasi ve muhafaza
edilmesine yonelik tedbirleri desteklemek igin ihrag edilen borg finansmani araglari
stirdiiriilebilir okyanus ekonomisi.

11 Devlet tahvilleri Bir ulusal hiikiimet tarafindan, stirdiiriilebilir kalkinma ile baglantili olanlar da dahil olmak
iizere gesitli projelere yonelik harcamalarinim bir kismini kargilamak tizere ihrag edilen bir
borglanma senedi ve
¢evre koruma.

12 Gegis tahvilleri Bu araglar, finansman stratejilerini siirdiiriilebilirlik hedefleriyle uyumlu hale getirmek isteyen
kurumsal sektor tarafindan ihrag edilen yesil tahviller veya siirdiiriilebilirlik baglantili tahviller
olabilir
iklim gegisi ve dekarbonizasyon stratejileri.

13 Yesil sekiiritizasyon Likit olmayan yesil varliklarin (6rn. yesil binalar) almip satilabilir finansal araglara (borg)
doniistiiriilmesini ifade eder. Genellikle yeniden finanse etmek i¢in kullanilirlar
yesil krediler ve ipotekler.

14 Yesil Tiirevler Baz1 is tiirlerinde riski azaltmak ve yonetmek i¢in yapilan finansal bir diizenlemedir.

Yesil bir varliga bir deger atayarak yesil yatirimlar.

15 Yesil Sukuk Cevreye duyarl projeleri finanse eden Islami bir finansal aragtir.
Seriat ilkelerine uygun olarak olumlu etkiler

16 Yesil/ gevre dostu Bunlar arasinda, gelirlerinin bir kismin1 yesil projelere yatiran veya zarar goren varliklarin daha

sigorta stirdiiriilebilir olanlarla degistirilmesine yardimci olan sigorta tirinleri de yer almaktadir.
irtinler ve ¢evre dostu varliklar.
Yesil Finans Cilt 4, Say1 1, 1-35.
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Yesil iiriin talebinin egilimleri ve itici giiclerine iliskin genel bir bakig literatiirde mevcuttur ve bu alandaki mevcut
biiyiime, 6zellikle pandemi sonrasi diinyada bu egilimlerin daha da yogunlasmasi ve pekismesi olarak degerlendirilebilir
(NATF ve UNEP FI, 2007). Chitimiea ve digerleri (2021) tarafindan gergeklestirilen bibliyometrik analiz, 2008 kiiresel
mali krizinin muhtemelen yesil finansmana y6nelik yatirimer ilgisinin ilk biiyiik itici giicli oldugunu ve 2015'ten ve Paris
Anlasmasi'nmin imzalanmasindan sonra bir baska biiylik destek alindigini gostermektedir. Su anda yatirimeilarin iklim
degisikligi konusundaki farkindaligi ve yesil is ilkelerini benimseyen ve giiglii bir CSY performans: ortaya koyan
kuruluslari tercih etmeleri, yesil finans liriinlerine olan talebi artirmaktadir.

Yesil tahviller, yukarida sayilanlar arasinda birincil sermaye piyasasindaki en popiiler yesil finansman bi¢imi olmaya
devam etmektedir. Bazi tahminlere gore, kiiresel yesil tahvil ihrac1 2020 y1l1 sonu itibariyle 1 trityon ABD dolarini agmis olup,
ABD, Almanya ve Fransa ihragct iilkeler listesinde basi ¢gekmektedir (Amundi ve IFC, 2021). Temiz enerjiye gecis, tim
stirdiiriilebilir kalkinma ve karbonsuzlastirma ¢abalarinin bel kemigi olarak goriildiigtinden, finansmanin ¢ogu kiiresel
diizeyde yenilenebilir enerji projeleri igin kullanilmaktadir (IRENA, 2020). Yesil tahvillerin gogu bankacilik sektorii tarafindan
ihra¢ edilmektedir (Hesary-Taghizadeh et. al., 2021), ancak yatirimcilarin iklim krizi ve ¢evresel bozulma endiselerine yanit
olarak giiniimiizde ihraggilar listesine katilan bankacilik dist firmalarin sayisi giderek artmaktadir. Merkezi Londra'da
bulunan ve kar amaci giitmeyen bir grup olan Climate Bonds Initiative, yesil tahviller ve ilgili araglar hakkinda, taksonominin
tanimlanmasi ve ihrag edilen tahvillere dogrulama hizmetleri saglanmasi da dahil olmak iizere degerli ve giincel bilgiler
saglamaktadir (CBI, 2021). Son birka¢ yilda diinyanin farkli tilkelerinde ihrag edilen yesil ve ilgili tahvillerin giincellenmis
bir listesi de kendileri tarafindan tutulmaktadir.

Yesil tiriin talebinin egilimleri ve itici gii¢lerine iligkin genel bir bakig literatiirde mevcuttur ve bu alandaki mevcut
biiyiime, 6zellikle pandemi sonrasi diinyada bu egilimlerin daha da yogunlasmasi ve pekismesi olarak degerlendirilebilir
(NATF ve UNEP FI, 2007). Chitimiea ve digerleri (2021) tarafindan gergeklestirilen bibliyometrik analiz, 2008 kiiresel
mali krizinin muhtemelen yesil finansmana yonelik yatirimer ilgisinin ilk biiyiik itici giicli oldugunu ve 2015'ten ve Paris
Anlagmasi'nin imzalanmasindan sonra bir bagka biiyiik destek alindigin1 gostermektedir. Su anda yatirnmcilarin iklim
degisikligi konusundaki farkindaligi ve yesil is ilkelerini benimseyen ve giiclii bir CSY performanst ortaya koyan
kuruluslari tercih etmeleri, yesil finans {iriinlerine olan talebi artirmaktadir.

3.3. Yesil finans ihrag cercevesi, standartlar, sertifikasyon, etiketleme ve diger diizenleyici hususlar

Bir finans kurulusu veya tiizel kisilik tarafindan yesil tahvil veya benzeri bir aracin ihraci, genellikle goniilli Yesil
Ilkeleri (KPMG, 2016; IFC, 2021) uyarinca asagidaki eylemler dizisine dayanmaktadir:
1. Siirdiiriilebilirlik hedeflerine ve projeyle iliskili yesil kimlik bilgilerine 6zellikle vurgu yaparak proje igin
finansman se¢eneklerinin degerlendirilmesi.
2. Mevcut veya yeni taksonomiye dayali olarak yesil bir proje i¢in se¢im kriterlerinin tanimlanmasi.

3. Ilhragei tarafindan yesil tahvilin etiketlenmesi (Yesil Tahvil Ilkeleri ve seffaflig1 tesvik etmek icin tasarlanmis
benzer goniillii standartlar dogrultusunda) ve tahvil gelirlerinin vade siiresi boyunca nasil kullanilacaginin, izleneceginin
ve takip edileceginin tanimlanmast.

4. Uygun kuruluslar aracihityla bilgi ve tahvilin kredi derecelendirmesi.

5. Tahvil ihraci ve gelirlerin secilen proje(ler)e tahsisi.

6. Tahvil performans gostergelerinin tanimlanmasi ve bunlarin seffaflik ve 6zenle dlgiilmesi, raporlanmasi ve
ilgili paydaslara iletilmesi.
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Yesil ve stirdiiriilebilir finansin gelistirilmekte olan 6zel bir ISO standard1 vardir (ISO/TC 322 komitesi altinda)
(ISO, 2021). Bu standart, ¢evre yonetimi ve finans sektorii hizmetlerine iliskin diger mevcut standartlarla
tamamlanacaktir. Yesil finansin ve bu sekilde finanse edilebilecek projelerin uyumlastirilmig tanimlarini, siirdiiriilebilirlik
hususlarinin finans sektoriiniin faaliyetlerine entegrasyonunu ve BM SKH hedef ve gostergeleriyle uyumu tamamlamasi ve
muhtemelen olusturmasi beklenmektedir. Yesil tahvil gibi bir yesil finansman araci ihrag edildikten sonra, ihragg1
tarafindan belirtilen hedefler ve gelirlerin kullanimi genellikle bagimsiz kuruluslar tarafindan belirli standartlarla
dogrulanir ve sertifikalandirilir. Dogrulama igin en yaygin olarak bilinen mekanizmalar iklim Tahvilleri Girisimi Tklim
Tahvilleri Standartlari, Yesil Tahvil Degerlendirme ve Dogrulama Kilavuzlari, Avrupa

Birligi Yesil Tahvil standartlart ve ASEAN Yesil Tahvil Standartlar1 (Tolliver ., 2021).

3.4. Karbon finansman, piyasalar ve bunlarin yesil finansmanla baglantist

Karbon piyasasi veya karbon finansmani, g¢esitli sektorlerden kaynaklanan karbon emisyonlarimi nihai olarak
azaltmay1 ve enerji kullanimimi ve faaliyetlerini ¢evreye zarar vermeyen bi¢imlere dogru kaydirmayi amaglayan bir
politika kaldirac1 veya o©zel bir finansal diizenleme big¢imidir (H6hne wvd., 2015). Yesil finansin en eski
mekanizmalarindan biri olarak kabul edilir ve fiili uygulamada bircok sekil alir. Birgok iilkede, bu piyasanin
uygulanmasini ve faaliyetlerini diizenleyen saglam yasal hiikiimler ve diizenleyici mekanizmalar (genellikle karbon veya
iklim mevzuati olarak adlandirilir) vardir. Yesil finansin uygulanmasinda 6zel bir ilgiyi hak etmektedir ve bir karbon
piyasasi olusturma ve siirdiirme yontemlerine genel bir bakis asagidaki Tablo 5'te verilmistir.

Karbon mevzuati, bireyler ve endiistriler tarafindan iklime yonelik olumlu eylemleri desteklemek i¢in yasalarin ve
yasal cercevelerin olusturulmasini ifade eder; 6zellikle de farkli kaynaklardan kaynaklanan karbon emisyonlarimin
uygulanabilir tim mekanizmalarla azaltilmasi yoluyla. Su anda diinya genelinde 164'ten fazla iilkede iklim eylemiyle
ilgili 1200'den fazla yasa, politika ve yonetmelik oldugu tahmin edilmektedir ve bu sayi, en az gelismis iilkeler (iklim
degisikligine karsi en savunmasiz olanlar) bile iklim eylemi igin stratejilerini gelistirmeye basladik¢a artmaya
hazirlanmaktadir. Mevzuat destegi, temiz enerji teknolojilerinin ve politikalarinin gii¢lii bir destekleyicisidir ve 2015
Paris Anlasmasi ile ilgili olarak {iilkeler tarafindan iizerinde mutabik kalinan hedeflere ulagilmasi i¢in hayati énem
tasimaktadir. Diinyanin en biiylik karbon salinimi yapan iilkelerinden veya bolgelerinden bu tiir bazi 6rnekler asagidaki
Tablo 6'da gosterilmektedir.

Tiim bu mekanizmalarin nihai amaci, deger zincirinin herhangi bir boliimiindeki emisyonlar i¢in mali bir ceza
olusturarak bir sirketin karbon yogun faaliyetlerinde bir degisime neden olmaktir. Bu mekanizmalardan elde edilen fonlar
en iyi sekilde temiz enerji ve siirdiiriilebilir kalkinma ile ilgili projeler gelistirmek i¢in kullanilir ve boylece yesil finans
politikalar1 ile dogrudan bir baglanti olusturulur. Etkin bir sekilde isleyen karbon piyasalarina sahip olmak igin
uluslararasi igbirligi de bir gerekliliktir. Karbon piyasasinin yani sira, bir kurulusun tiim deger zinciri boyunca karbon
emisyonlarini ve dolayisiyla bu emisyonlarin degerini dogru bir sekilde tahmin etmek igin siireglerde ve endiistrilerde ve
bu siireglerle ilgili yatirim portfoylerinde karbon muhasebesi yontemleri (fiziksel ve finansal muhasebe) de gelistirilmistir
ve bu araglar artik finans kuruluslari tarafindan rutin olarak kullanilmaktadir (Bird vd., 2010).

Karbon vergisinin degeri veya karbon emisyonlarinin fiyati, karbonun sosyal ve ¢evresel maliyetleri, yani karbon
emisyonlarinin gevre, doga, toprak, su, iklim ve insan saglig1 vb. iizerindeki etkileri ve buna bagl olarak ortaya ¢ikan
olumsuz etkiler temelinde belirlenmektedir. Zorunlu karbon vergilendirme sistemlerine sahip bazi iilkeler Birlesik
Krallik, Avustralya, Kanada, Sili, Isvigre, Norveg, Isveg, Finlandiya ve Yeni Zelanda'dir ve salman coz tonu bagina 15 ila
130 ABD Dolari arasinda degismektedir.
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Emisyon ticareti planlar1, Cin'de yakin zamanda baglatilan plan da dahil olmak tizere daha bircok iilkede mevcuttur (IEA,
2020). Diinya genelinde, iklim degisikliginin azaltilmasi ve uyum uygulamalarinin hayata gecirilmesi i¢in etkili bir arag
olarak daha sik1 karbon mevzuati gelistirilmesine yonelik ivme giderek artmaktadir.

Tablo 5. Karbon piyasasi araglari Karbon piyasasi araglar (Essl vd., 2018; Hartman ve Broom, 2020).

Seri No. Karbon piyasas1 mekanizmasi One ¢ikan ozellikler

1 Karbon fiyati/vergisi Hiikiimet tarafindan karbon emisyonlari tizerinden alinan dolayli vergi sekli
endiistriyel faaliyetlerle (fosil yakit kullanimi gibi) iligkili olan bu emisyonlarin gizli
maliyetinin yeterince dl¢iilebilmesi igin.

2 Karbon emisyonu ticareti Diger emtia ticaretine benzer sekilde, endiistriyel ve ticari faaliyetlerden kaynaklanan
karbon emisyonlariyla iligkili finansal kredilerin satigina iligkin olarak tilkeler iginde
ve arasinda ticaret anlagmalari.

Kendilerine yillik olarak verilen emisyon iinitelerinden yedekleri olan iilkeler, bunlari
yillik limitlerini asan iilkelere satabilirler.

Nihai amag bu emisyonlar1 azaltmak veya ortadan kaldirmaktir

3 Karbon sinir ayarlama Bunlar, farkli iilkelerdeki karbon fiyatlandirma politikalarindaki farkliliklart hesaba
mekanizmalari katan ithalat Gizerindeki vergiler ve ihracat tizerindeki indirimlerdir. Bu
mekanizmanin 2023 yilina kadar Avrupa Birligi'nde uygulanmas1 dngoriilmektedir.
Bu mekanizma, fosil yakitlara bagimli gelismekte olan iilkeler menseli mal ve
hizmetlere kars1 adaletsiz olmakla elestirilmektedir ve ayrica Avrupa Birligi'ndeki
endiistriler i¢in simdiye kadar sahip oldugu ucuz ve bol hammadde kaynaklarina
alternatif bulma konusunda zorluklar yaratabilir.

yiikselen ve gelismekte olan ekonomilerden tedarik edilmektedir.

4 Karbon denklestirmeleri Baska bir yerde karbon veya diger sera gazi emisyonlarina neden olan faaliyetler i¢in
telafi edici finansal faaliyet (6rnegin, fosil yakit yakan tilkelerin toplam yillik karbon

emisyonlari ile orantili olarak yenilenebilir enerji projelerine yatirim yapmasi)

emisyonlart)
5 Farkliliklar i¢in karbon Farkliliklar i¢in Karbon S6zlesmeleri (CCfDs), hiikkiimetlerin iklim pozitif
sOzlesmesi teknolojiler ve uygulamalardaki yatirimcilara mevcut karbon fiyatinin veya emisyon

ticaretinin lizerinde CO, emisyon azaltimlarini ddiillendiren sabit bir fiyat garanti
etmesine yonelik bir mekanizmadir. Ancak yatirimcilar agsagidakilerden sorumludur

Karbon fiyatinin sdzlesmenin kullanim fiyatini asmasi halinde 6deme.

6 Karbon kredileri ve sinir ve Bir sirkete belirli bir miktarda CO, ve diger sera gazlarini salmast i¢in verilen izin
ticaret diizenlemeleri veya alinip satilabilir sertifika (yani, toplam emisyonlarda bir iist sinir). Bir kredi,
salian bir ton CO, olarak ifade edilir. Caligmalarinda belirli bir miktarda emisyondan
kaginamayan sirketler, emisyonlarini azaltmak veya karbon yakalama teknolojilerine
yatirim yapmak i¢in bagka bir kurulusa 6deme yapar. Dogrulama ve gegerlilik i¢in
standart bir yontem veya gergeve gerektirir.

karbon emisyonlarinin kredilendirilmesi ve denklestirilmesi.
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Tablo 6. Karbon mevzuati 6rnekleri Karbon mevzuati 6rnekleri (Robles, 2015; Evans, 2017; GRICCE, 2020).

Seri No Ulke/Bolge Karbon Mevzuatinin Ozellikleri

1 Avrupa Birligi Binalarin ve iiriinlerin enerji verimliligi, alternatif yakitlar ve yenilenebilir enerjinin tesviki,
mallar i¢in eko-etiketleme uygulamalari, enerji tiriinlerinin vergilendirilmesi, tarim ve
ormancilik uygulamalari, stirdiiriilebilir kalkinma i¢in finansman ve siirdiiriilebilirlikle ilgili
finansal agiklamalar, AB ¢apinda emisyon ticareti direktifleri ile ilgili ¢ok sayida mevzuat
kabul edilmistir (1999 gibi erken bir tarihten itibaren). Iskandinav iilkeleri bu alanlarda
ozellikle proaktiftir. En son gelisme (Aralik 2020), AB'nin 2030 y1l1 igerisinde karbon
emisyonlarin1 %55 oraninda azaltmaya yonelik yeni bir baglayici taahhiidiiniin olmasidir.

Avrupa Yesil Anlagmasi.

2 Hindistan Hindistan 2001 yilinda Enerji Koruma Yasasini ve 2010 yilinda Temiz Enerji Kesintisi
Kurallarini (Ulusal Temiz Enerji Fonu olusturmak i¢in) yiiriirliige koymustur. Karbon tutma
arac1 olarak orman ortiisiiniin korunmasini saglamak igin 2016 yilinda Telafi Edici
Agaclandirma Fonu Yasasi ¢ikarilmistir. Hindistan'in Paris Anlasmasi taahhiitleri
dogrultusunda heniiz yasal olarak baglayici bir taahhiidii bulunmamakla birlikte, Tklim
Degisikligi Ulusal Eylem Plani bulunmaktadir ve 2010 yilinda bir Kémiir vergisi
uygulamaya konulmustur. Bir dizi ulusal hedef de belirlenmistir.

yenilenebilir enerji kaynaklarmin yayginlastirilmasi igin belirtilmistir.

3 Cin Cin, iklim degisikliginin azaltilmasina yénelik Ulusal strateji ve planin yani sira bir Enerji
Tasarrufu Yasasi ve Yenilenebilir Enerji Yasasini onaylamistir. Hindistan gibi Cin'in de
iddiali iklim eylem hedefleri vardir ve bu hedefler temel olarak hizli ve kapsamli

yenilenebilir enerji kaynaklarinin yayginlastiriimast.

4 ABD 2009'daki Amerikan Kurtarma ve Yeniden Yatirim Yasasi enerji verimliligi onlemlerini ve
yenilenebilir enerji kaynaklarinin payinin artirilmasini tesvik etmektedir. Su anda ulusal
diizeyde karbon vergilendirmesi yoktur ancak 11 eyalette bireysel karbon fiyatlandirmasi
vardir
politikalarinin, bir iist sinir ve ticaret programina dayali olarak uygulanmasi.

5 Brezilya Enerji tasarrufu, yenilenebilir enerji kaynaklarinin yayginlastirilmasi, yagmur ormanlarimin
korunmasi (REDD+ cergevesi altinda), Iklim Degisikligi Ulusal Fonu'nun kurulmasi, biyodizel
kullanimi dahil biyoyakitlar igin bir dizi yasa ¢ikarilmistir. Tklim degisikligi i¢in gesitli Ulusal
planlar hazirlanmigtir

azaltim ve adaptasyon.

6 Rusya Enerji tasarrufu ve enerji verimliliginin artirilmasina iligkin bir kanun 2009 yilinda
cikarilmistir. Ulusal enerji stratejisi, iklim eylemi, gaz yakmanin azaltilmasi, yenilenebilir
enerji kaynaklariin tesviki ve enerji verimliliginin artirilmasina iliskin bir dizi ulusal
kararname ve politika
Sera gazi azaltimi da yirtirliktedir.

7 Japonya Kiiresel Isinmaya Kars1 Onlemlerin Tesvik Edilmesi Yasasi (1998, 2016'da giincellendi) ve
Iklim Degisikligine Uyum Yasas1 (2018), Japonya'da emisyonlarin azaltiimasi ve iklim
eylemi i¢in kabul edilen iki 6nemli yasal 6nlemdir. Diger yasalar arasinda yenilenebilir enerji
kaynaklarmin tesvik edilmesi ve yenilenebilir enerji kaynaklariin konuslandirilmasi igin
acik deniz alanlarinin kullanilmasi ve bina enerji verimliliginin ve afet riskinin iyilestirilmesi
yer almaktadir.

esneklik.
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4. Uygulayic1 kurum ve kuruluslar

Bircok ¢ok uluslu ve ¢ok tarafli kurum (devlet, 6zel sektor) ve kurulus su anda yesil finans girisimlerinin ve ilgili
diizenleyici ¢ergevelerin ve standartlarin gelistirilmesi ve uygulanmasi ile ilgilenmektedir. Bu kuruluslardan bazilar1 bolgesel
bir odaga sahipken, digerleri finanse ettikleri projelerle ilgili olarak kiiresel bir varliga sahiptir. Tablo 7, ilgili kuruluslarin
kamuya acik web sitelerinden ve kamusal alandaki diger kaynaklardan bu iliskin bazi1 giincel bilgileri derlemektedir. Bolge
bazinda daha spesifik proje drnekleri bir sonraki bolimde sunulmustur ve bu tiir projelerin her biri hakkinda daha fazla

ayrint1 ilgili web sitelerinde mevcuttur.

Tablo 7. Baslica uluslararasi kuruluglardaki yesil finans faaliyetleri.

Seri No. Kurum Kurumun niteligi Yesil finans alaninda yakin zamanda gerceklestirilen girisimler
1 Diinya Bankas1 Grubu Kalkinma finansmant Gelismekte olan iilkelere iklim degisikligini azaltma ve uyum
(WBG) kurumu saglama konusunda yardime1 olmak i¢in "Kalkinma ve Iklim
Degisikligi Stratejik Cergevesi "ni baslatti; yaklasik 16 trilyon
dolar degerinde Diinya Bankas1 Yesil Tahvilleri ¢ikardi ve
Bu gercevede simdiye kadar {i¢ kat A kredi kalitesi
2 Inter American Kalkinma finansmani Yesil Finans LAC Platformu, Yesil Tahvil Seffaflik Platformu ve
Development Bank kurumu Finansal Inovasyon Laboratuvari'n1 baslatarak yesil finans
(IDB) dagitim ¢abalarini koordine etmek
Latin Amerika ve Karayipler bolgesi
3 Asya Kalkinma Kalkinma finansmant Asya'daki tiye tilkelerde azaltim ve uyum ¢abalari i¢in Yesil Tahvil
Bankas1 (ADB) kurumu Cergevesini baslatt
Pasifik bolgesi
4 Avrupa Yatirim Bankasi Kalkinma finansmant Tlk Tklim Farkindahik Tahvili 2008'de ve ilk Siirdiiriilebilirlik
(EIB) kurumu Farkindalik Tahvili 2017'de ¢ikarildi; Avrupa Yesil
Anlasmasinin finansmaninda, AB Taksonomisinin ve ilgili
gercevelerin olusturulmasinda yer aldi
iklim eylemi i¢in
5 Uluslararasi Para Fonu Kalkinma finansmant Yesil finans standartlar1 ve iklimle ilgili stres testleri gelistirmek
(IMF) kurumu icin caligmak; ekonomik
iklim degisikliginin boyutlari
6 Uluslararasi Finans Kalkinma finansmani Gelismekte olan ekonomilerde iklime direncli, sosyal ve ¢evresel
Kurumu (IFC) kurumu acidan sorumlu kalkinmay1 desteklemek i¢in 6zel sektor finans
kuruluslar ile isbirligi yapan en biiyiik kalkinma kurulusu
Finansal kurumlarda CSY entegrasyonu i¢in yontemler
7 Afrika Kalkinma Gelistirme Ozel yesil tahvil ve iklim finansmani programlari
Bankas1 (AfDB) finans kurumu Afrika bolgesine odaklanin
8 Avrupa Imar ve Kalkinma finansmant Yesil Ekonomiye Gegis, 2020-25"in bir yol haritasi olarak
Kalkinma Bankast kurumu yayinlanmasi ve neredeyse tamamen faaliyete gegme taahhiidii
Kalkinma (EBRD) yesil finans alaninda (¢ogunluk yesil banka)
Devami sonraki sayfada
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Seri No. Kurum Kurumun niteligi Yesil finans alaninda yakin zamanda gergeklestirilen girisimler
9 Asya Altyap1 Yatirim Kalkinma finansmant Altyap1 gelisimi i¢in siirdiiriilebilir tahviller; Amundi (bir
Bankasi kurumu Avrupa varlik yonetimi sirketi) ile igbirligi icinde 2020'de iklim
degisikligi yatirim ¢ercevesinin baglatilmas; siirdiiriilebilir
sehirler ve ulagim
10 Islam Kalkinma Bankasi Kalkinma finansmant Siirdiiriilebilir Finans Cergevesi'in gelistirilmesi, 2019 Islam'm
kurumu ilkelerine uygun olarak; yesil ve yesil olmayan sektorleri finanse
etmek i¢in Siirdirilebilirlik Sukuku ile 2,5 milyar ABD dolart
toplandi.
sosyal gelisim projeleri
11 Uluslararasi Gelistirme Cesitli yesil tahvil ihraglarina yapilan yatirimlar
Yatirim Bankast finans kurumu Cografyalar
12 CAF Gelistirme Kalkinma finansmant Latin Amerika bdlgesinin siirdiiriilebilir kalkinmasi i¢in ¢alisan
Latin Amerika Bankasi kurumu bolgesel finans kurulusu
13 Nordic Yatirim Gelistirme Kendi yesil tahvil girisimleri ve sosyal yatirimlari
Banka finans kurumu ve Nordik-Baltik bolgesinde siirdiiriilebilirlik tahvilleri
14 Avrupa Konseyi Gelistirme Potansiyel yatirimlar igin miinhasiran sosyal yetki
Kalkinma Bankasi finans kurumu iye tilkelerdeki kalkinma projeleri
15 Birlesmis Milletler Uluslariistii organizasyon  Finans sektoriiniin uyum saglamasi igin goniillii standartlar olarak
Cevre Programi- hizmet edecek Sorumlu Bankacilik, Yatirim ve Sigortacilik flkeleri
Finans gelistirilmigtir.
Inisiyatif cevre, doga ve iklim olumlu projeleri
16 Yesil iklim Fonu Cok tarafli Gelismekte olan iilkelere ve yiikselen ekonomilere siirdiiriilebilir
finansman girisimi ve kapsayici bir iklim i¢in olumlu ve direngli altyapi olusturmalari
amactyla finansman saglar.
GELISIM
17 Cok Tarafli Cok tarafli IDB Grubu'nun 6zel sektore yonelik girisimi
Yatirim Fonu finansman girigimi Latin Amerika ve Karayip tlkeleri
18 Milenyum Bilim Cok tarafli Diinya Bankas1 Grubu'nun Uganda ve diger tilkeler i¢in Bilim ve
Girigimi finansman girisimi Teknoloji onciiliigiindeki yenilikleri destekleme girigimi
Afrika tilkeleri
19 Stratejik Yatirimlar igin Cok tarafli AYB Grubu tarafindan desteklemek igin tutulan 6zel hesap
Avrupa Fonu finansman girigimi Avrupa Birligi'nin uzun vadeli ekonomik biiyiime ve kiiresel diizeyde
rekabet avantajini siirdiirme cabalari
20 Cevre Savunma Fonu Aragtirma tabanl Politika savunuculugu i¢in kar amaci giitmeyen kurulug
(EDF) cok tarafli finansman iklim degisikligi yonetimi ¢oziimlerine yonelik yatirimlart
girisimi yonlendirmek i¢in bilim ve ekonomi
21 Kiiresel Cevre Fonu Cok tarafli icin Diinya Bankasi Grubu tarafindan gelistirilen program
(GEF) finansman girigimi iklim degisikligi ve cevresel bozulma gibi krizlerle miicadele igin
stratejik yatirimlar
22 Adaptasyon Fonu Cok tarafli Gelismekte olan iilkelere iklim i¢in fon saglanmasi
finansman girigimi degisim azaltma ve uyum projeleri
Devami sonraki sayfada
Yesil Finans Cilt 4, Say1 1, 1-35.
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Seri No. Kurum Kurumun niteligi Yesil finans alaninda yakin zamanda gergeklestirilen girisimler
23 Iklim Yatirrm Fonlari Cok tarafl1 Gelismekte olan iilkelerde temiz teknolojiler, enerji erisiminin
finansman girisimi iyilestirilmesi, iklim degisikligine kars1 dayaniklilik ve

stirdiiriilebilir orman y6netimi projelerine fon saglanmasi

ve orta gelirli tilkeler

24 Ozel klim Degisikligi Cok tarafli BMIDCS kapsaminda yer alan ve GEF tarafindan isletilen, iklim
Fonu (SCCF) finansman girisimi degisikligi ile ilgili projelere finansman saglayan girisim

adaptasyon, azaltim ve esneklik

5. Yesil finans is basinda

5.1. Farkli bolgelerde yesil finansman kapsamindaki son projelerden érnekler

Halihazirda yesil finansman programlarina akan muazzam miktardaki sermaye, bu programlar tarafindan finanse
edilen projelerin sayisinda ve tiirlerinde 6nemli bir ¢esitlilige yol agmistir. Bu boliimde birka¢ 6rnek verilmistir. B6lim
2.1, Tablo 3'te belirtildigi gibi, yararlanict projelerin ¢ogu binalar, ulasim ve enerji verimliligi mekanizmalari gibi ¢esitli
sektorler igin yesil ve yenilenebilir enerji altyapist olusturma kategorisine aittir. Doganin korunmasi ve biyo-gesitlilik
kaybinin 6nlenmesi konusunda da artan bir ivme s6z konusudur.

Asya (6zellikle Gliney Dogu Asya), yesil finans temelli projelerin hayata gegirilmesi s6z konusu oldugunda en aktif
bolgelerden biridir. Bolgenin diinyadaki en 6nemli gelismekte olan ekonomilerden ve pazarlardan bazilarina sahip oldugu
ve fosil yakitlara dayali kalkinma ve biiylime bagimlilifindan kurtulmaya calistigi diistiniildiigiinde bu durum sasirtici
degildir. Asya Kalkinma Bankasi tarafindan yesil finansman programlar1 kapsaminda finanse edilen bazi yeni projeler
arasinda 2019 tarihli 100 MW(e) Kambogya Giines Parki Projesi (toplam yatirim 26,7 milyon ABD Dolar1), Biiyiik
Erkek Atiktan Enerji Projesi toplam yatirim 151,13 milyon ABD Dolar1), Giircistan (20 milyon ABD Dolar1) ve Tayland
(1,67 milyar ABD Dolarindan fazla) tarafindan ihra¢ edilen Yesil, Siirdiiriilebilirlik ve Sosyal Tahvillere yapilan
yatirimlar ve Endonezya (gegis tahvillerinin ihraci igin) ve Filipinler'e (mavi tahvil ihraci ve okyanus ekonomisinin
gelistirilmesi i¢in) verilen destek gibi girisimler yer almaktadir (Mehta ve Andrich, 2021). Banka ayrica, dzellikle
ASEAN''n COVID-19 pandemisinin etkilerinden ekonomik olarak toparlanmasi baglaminda c¢evre, iklim ve
sirdiiriilebilirlik baglantili projeleri desteklemek igin ASEAN Katalitik Yesil Finansman Kolayligi'mi (ACGF)
baglatmistir (ADB, 2021).

Orta Asya'da (yani Kazakistan, Tiirkmenistan, Ozbekistan, Kirgiz Cumhuriyeti ve Ozbekistan gibi iilkeler), bu tiir
projelere 6rnek olarak Yesil Iklim Fonu, Kiiresel Cevre Fonu ve Temiz Kalkinma Mekanizmas: tarafindan finanse
edilenler ile yerli yatirnmeilarin 6nemli katkilart gosterilebilir (CAREC, 2020). Odak alanlart enerji dondsimii,
hidroelektrik gelistirme, gida ve tarim, su yonetimi ve sel uyarist gibi hidro-meteorolojik sistemlerdir. Raporlara gore
2020 yilinda bu girisimler kapsaminda bu bolgeye yaklasik 37 milyar ABD dolar1 yatirim yapilmistir.

Hindistan'daki yesil finans girisimleri, yenilenebilir enerji dagitimi (Hindistan'n 450 GW kurulu yenilenebilir
elektrik kapasitesine sahip olma yoniindeki iddiali hedefleri dogrultusunda), kiigiik hidroelektrik projeleri, temiz ve
stirdiiriilebilir ulagim ve tarim, arazi kullanimi ve ekosistem tabanli projeler gibi projelerle baglantilidir (Ghosh ., 2021).
Acharya ve digerlerine (2020) goére, Hindistan'daki toplam yesil finansman akig1 2016-18 mali yillarinda 38 milyar ABD
dolarina ulagmis olup, bunun aslan pay1 yurt i¢inden gelmistir.
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ticari bankalar, kamu sektorii sirketleri ve hiikiimet katkilari. Dogrudan yabanci yatirimlarin katkist sadece %5
civarindadir. Yatirimlarin %80'inden fazlasi enerji projelerine, sebeke modernizasyonu ve dijitallesme cabalar1 da dahil
olmak {izere enerji verimliligi 6nlemlerine yonlendirilmistir.

Orta Dogu'da yesil tahvil ihract 2021 yili ortasina kadar 6,4 milyar ABD dolar1 degerine ulagmis olup, tahviller
bolgesel ve uluslararasi bankalar ve diger finans kuruluglari tarafindan birden fazla para biriminde ihra¢ edilmektedir
(Darasha, 2021). Bu fonlar yesil toparlanmaya ve ESG varliklarinin gelistirilmesine yoneliktir. Bu bolgede iklim
degisikligi yonetimi ¢abalarini destekleyen yaklasik 12 iklim fonu bulunmakta olup, 2003-2019 yillar1 arasindaki verilere
gore Temiz Teknoloji Fonu, Yesil iklim Fonu ve Kiiresel Cevre Fonu toplam 1317 milyon ABD dolar1 onayl havuz ile
bas1 cekmektedir (Watson ve Schalatek, 2020). Misir ve Fas, cogunlukla temiz enerji ve su kaynaklar1 yonetimi ile ilgili
girisimler i¢in simdiye kadar bu fonlardan en biiyiik pay1 almistir. First Abu Dhabi Bank 2017'de, Majid Al Futtaim
(MAF) ve Islam Kalkinma Bankas1 (IsDB) 2019'da ve Suudi Elektrik Sirketi, Katar Ulusal Bankas1 (QNB) ve Misir Arap
Cumbhuriyeti'nin yan sira Etihad Havayollar1 (Etihad) 2020'de gecis sukuku gibi bolgesel kurumlar tarafindan yesil sukuk
ve tahviller ihrag edilmistir (Clifford Chance, 2021).

Latin Amerika bolgesi, biyo-gesitliligini korumak ve dogal kaynaklarini kullanarak siirdiiriilebilir biiylimeyi
desteklemek amacryla yesil finans girisimlerinden faydalanabilecek bir diger bolgedir. Ayrica bu bdlgedeki bircok tilkenin
asir1 iklim kirilganhigr géz Oniinde bulunduruldugunda da bu ¢ok onemlidir. 'Latin Amerika ve Karayipler icin Yesil
Finans' platformu 2016 yilinda olusturulmustur ve esas olarak Diinya Bankasi, IFC ve Inter-Amerikan Kalkinma Bankas1
tarafindan bu bolgedeki istirakleri ile yonetilen bu girigimler hakkinda bilgi ve bilgi saglamaktadir. 2019 itibariyle,
boélgenin en biiylik ekonomileri olan Brezilya ve Meksika toplam yesil finans akislarinin %50'sinden fazlasini alirken, Sili
bu alanda devlet yesil tahvili ¢ikaran ilk iilke olmustur (CBI, 2019). Bu iilkelerde 2019 y1l1 ortasina kadar agirlikli olarak
enerji sektorii, arazi kullanimi, sanayi ve ulastirmaya yodnelik toplam 12,6 milyar ABD dolar tutarinda yesil tahvil ihrag
edilmistir. Latin Amerika Yatirim Araci (LAIF, Avrupa Birligi tarafindan desteklenen ve AB ile bolgesel mali
kaynaklar1 bu bolgede su temini, kentsel kalkinma, atik yonetimi ve siirdiiriilebilir enerjiye odaklanan siirdiiriilebilir ve
iklim agisindan olumlu projelere yonelik olarak birlestiren bolgesel bir harmanlama aracidir. Her {ilkedeki bu projelerin
giincel bir listesi web sitelerinde mevcuttur (https://www.eulaif.eu/en/about-laif). Benzer olanaklar Afrika, Asya ve
Pasifik bolgesi icin de mevcuttur. Temiz Teknoloji Fonu, Amazon Fonu, GCF ve GEF bu bolgede 2003-2018 yillart
arasinda agirlikli olarak enerji ve REDD+ faaliyetleri i¢in 2760 milyon ABD Dolarindan fazla fon saglamistir (Watson ve
Schalatek, 2019a).

Sahra Alt1 Afrika bolgesi, karbon emisyonlar1 agisindan kiiresel iklim degisikligine ¢cok az katkida bulunmakta
ancak gelismis tilkelerin ve ekonomilerin neden oldugu etkilerin yiikiinii tasimaktadir. Bu bdlge ayn1 zamanda diinyanin
en az gelismis iilkelerinden ve ¢atigmalardan etkilenen bolgelerinden bazilarina sahiptir ve bu da onlart insan kaynakli
iklim degisikligi, yoksulluk, aglik ve hastaliklara kars1 6zellikle savunmasiz hale getirmektedir. Watson ve Schalatek
(2019b), c¢ogu yesil finans projesinin bu bdlgede iklim degisikliginin azaltilmasi ve adaptasyonunun yani sira
siirdiiriilebilir ormancilik ve REDD+ girisimlerine odaklandigin1 bildirmektedir. Yesil iklim Fonu, En Az Gelismis
Ulkeler Fonu ve Temiz Teknoloji Fonu, 2003'ten 2018'e kadar olan dénemde bu bdlgeye yesil finansman saglayan en
biiyiikk {i¢ kurumdur. Bu bolgenin kentlesme potansiyeli ve hizli niifus artigi, sehirlerin iklime daha dayanikli hale
getirilmesini gerektirmektedir ve yakin zamanda yapilan bir kapsam belirleme ¢alismasinda, bu gegisi saglamak ve su
anda var olan altyap1 agigin1 kapatmak igin 2050 yilina kadar yilda 50 milyar ABD dolar1 gerekecegi tahmin edilmektedir
(Com SSA, 2019).
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5.2. Yegsil finans girisimlerinin performans gostergeleri etki degerlendirmesi

Bir yesil finans aracinin performansi, belirli kuruluglar ve diizenleyiciler tarafindan belirlenen standartlara gore
degerlendirilir. Ornegin, Yesil Tahvil ilkeleri (ICMA, 2019), yatirimcilar tarafindan olasi bir yesil yatirimim ve gelir
kullaniminin niteligini ve gergekligini degerlendirmek i¢in siklikla kullanilan bir gergevedir.

Yesil bir programa yatirim yapildiktan sonra, bu programin performansini belirli gostergelere baglamak yaygin bir
uygulamadir ve bu gostergeler de bir sekilde yatirimin getirisiyle baglantilidir. Yesil finans programlari da istisna
degildir. Solactive Yesil Tahvil Endeksi, Bloomberg Barclays MSCI Yesil Tahvil Endeksi ailesi, S&P Dow Jones
Endeksi ailesi gibi, yesil bir tahvilin performansini diger sermaye piyasasi Ol¢iitleri veya kiyaslama endeksleri ile zaman
icinde, tahvil vadesi i¢inde karsilagtiran énemli endeksler vardir, bu siire 5 ila 15 yil arasinda olabilir (Perlovsky ve
DeMarco, 2021; Liaw, 2020). Yesil bir tahvilden elde edilen getiri, ayn1 ihrag¢inin geleneksel bir tahvilinden elde edilen
getiriyi asabilir veya asmayabilir, bu nedenle mevcut arastirmalar, bu araglarin diger tahvillere kiyasla performansina
iliskin tek tip veya genel bir sonug olmadigini gostermektedir. Ancak genel olarak, yesil finans piyasasi son birkag yilda
muazzam bir biliyiime gdstermis ve yatirimci perspektifinden bakildiginda performansinin tatmin edici oldugu
belirtilmistir. Yatirimlarda iklim eylemi ve iklim riski degerlendirmesi, 6zellikle altyapi yatirimlart igin her tiirlii sirket
veya hiikiimet faaliyetinin 6nemli bir pargasi haline geldik¢e, bu tiir {irlinlere yonelik yatirimci talebi artmaktadir.

Yesil finans {irtinleri i¢in finansal olmayan performans gostergeleri arasinda, yesil bir projenin uygulanmastyla 6nlenen
veya tasarruf edilen coz veya diger sera gazi emisyonlarimin tahmini yaygin olarak kullamlan dlgiitlerden biridir (2DII, 2016).
Yesil finans performansini izlemek igin siirdiiriilebilirlik gostergelerinin ve kurumsal siirdiiriilebilirlik raporlamasinin
kullanilmas1 da miimkiindiir. Ancak bu yaklasimlar, proje gelistiricileri tarafindan ¢ok daha fazla veri toplanmasini ve
saglanmasini gerektirmektedir ve bunlarmn finansal performansla entegre edilmesi hala zordur.

6. Yesil finans alaninda giincel akademik arastirma giindemi

Yesil finans {izerine yapilan akademik arastirmalar, yesil finansman mekanizmalar ile ¢evrenin korunmasi, iklim
eylemi ve siirdiriilebilir kalkinma arasindaki iliskinin niceliksel olarak degerlendirilmesine odaklanmaktadir. Yesil
finansman programlarinin etkinligini ve etkisini izlemek ve 6lgmek i¢in yenilikg¢i dlgiitler olusturmaya ve bunlarin agikc¢a
olarak etiketlenmemis diger finansal araglarla getiri agisindan nasil karsilastirildigina artik 6nemli Slgiide dikkat
edilmektedir. Dijital teknolojilerin ve kapsayici yesil finansin rolii, yesil finansta veri analitigi, kaliteli ve gilivenilir
verilerin roliinlin diizenli olarak vurgulandigi bir bagka arastirma alanidir. Asagidaki Tablo 8'de, son birka¢ yilda
(2016'dan bugiine kadar) yesil ve iklim finansmani ile ilgili arastirma makalelerinde, web seminerlerinde, konferanslarda
ve kirktan fazla (belirli bir siraya gére degil) taminmis hakemli SCOPUS endeksli Ingilizce dergide (enerji, iklim
degisikligi, yatirimlar ve finansla ilgili ) yer alan en yaygin arastirma temalarindan veya anahtar kelimelerden bazilari
belirtilmistir. Bu, baz1 aragtirmacilar (Zhang vd., 2019; Sarma ve Roy, 2020; Akomea-Frimpong vd., 2021; Cai ve Guo,
2021) tarafindan yapildigt gibi yesil finans iizerine tam bir bibliyometrik veya bilimselometrik ¢aligma olarak
yorumlanmamali, ancak ilgilenen okuyuculara bu alandaki mevcut akademik ve politika arastirma egilimlerinin,
firsatlarin ve diisiince liderliginin genel bir gostergesidir.

Sanayi ve ekonomide yesil finans mekanizmalarina yonelik biiyiik ilgiye ragmen, akademi diinyasi1 bu alandaki
cesitli aragtirma sorularini ancak yakin zamanda ele almaya baglamistir. Tablo 8'in ilk siitununda yer alan dergi listesi, bu
alandaki en aktif ve ilgili mecralardan bazilarini géstermektedir.
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Bu alandaki akademik calismalar ve bunlarin okuyucular igin daha ayrmtili bilgi kaynag: olma potansiyeli. Ikinci siitun,
listelenen dergilerdeki son yaymlardan da anlasilacagi , akademi ve endistrideki arastirma ilgisinin ana temalarin
gostermektedir (dergi ad1 ve aragtirma yonii arasinda bire bir yazisma oldugu ima edilmemektedir, sadece genel bir liste
verilmistir). Ancak, bu ¢aligmada atifta bulunulan diger literatiirden de anlasilacag {izere, alandaki ¢aligmalarin ¢ogunun
finans kurumlari, danismanliklar, standart belirleyici kuruluslar ve sivil toplum kuruluslari tarafindan yiritildiigi
gercegi hala devam etmektedir. Tklim bilimi, politika arastirmalar1 ve ticari kararlarin giderek daha fazla ig ige gegtigi ve
akademik arastirmalar yoluyla bu konularin daha iyi anlagilmasini gerektirdigi bugiinlerde durum iyilesmektedir.

Tablo 8. Yesil finans alanindaki mevcut akademik arastirma alanlar1 (2016-Aralik 2021'e kadar).

Dergi Adi

Baslica Arastirma Yo6nleri

Enerji Dergisi

Ekolojik Ekonomi

iklimsel Degisim

Siirdiiriilebilirlik

Uluslararasi Finansal Analiz Dergisi
Finansal Analistler Dergisi

Portfdy Yonetimi Dergisi Doga Tklim
Degisikligi

Finans Alaninda Temeller ve Egilimler Yonetim
Dergisi

Muhasebe Arastirmalart Dergisi
Mubhasebe ve Ekonomi Dergisi
Muhasebe Incelemesi

Finansal Aracilik Dergisi

Para Ekonomisi Dergisi

Finans Incelemesi

Finansal ve Kantitatif Analiz Dergisi

Varlik Fiyatlandirma Caligmalarmin Gézden Gegirilmesi

Kurumsal Finansman Calismalarinin Gézden Gegirilmesi

Yillik Finansal Ekonomi Incelemesi

Kritik Finans Incelemesi

Kurumsal Finansman Dergisi

Journal of Financial Stability Review of
Development Finance

Uluslararasi Cevre ve Cevre Koruma Dergisi
Kaynak Ekonomisi

Doga Enerjisi

Yenilenebilir Enerji

Enerji Politikasi

Enerji Stratejileri Incelemesi

Stirdiiriilebilir Kalkinma Hedeflerine ulagmak igin yesil finansman

Yesil Finansman programlarinin Etki Degerlendirmesi
istatistiksel/ekonometrik analiz

Yesilin degerlendirilmesinde/dogrulamasinda veri/bilyiik veri analitigi kullanimi
finans/yesil yatirim performansi

Yesil finans performans degerlendirmesinde Yapay Zeka ve Makine
Ogreniminin kullanilmasi ve yesil

kurumsal sektorde yikama uygulamalari

Yesil finansin yayginlagtirilmasinda gesitli finans kuruluglarmin rolii

vaka caligmalar1 veya firma diizeyinde/iilke ¢apinda/bdlge ¢apinda analizler
yoluyla

Finansman ve yesil inovasyon/yesil {iretim

Yesil finansman firsati, yesil mikrofinans, degerlendirme

farkl1 bolgeler/sektorler

Yesil dijital finans ve finansal igerme politikalari

Yesil finans i¢in diizenleyici ve yasal ¢ergeveler, uyumlastiriimis
standartlarin gelistirilmesi

Kentsel dayaniklilik ve kentlerin iklim eylem planlari i¢in finansman
Finansal 6nemliligin degerlendirilmesine yonelik araglar ve metodolojiler
Finans alaninda iklim riski/karbon riski lizerine kantitatif ¢caligmalar

Yesil/ESG finansmani, sermaye piyasalart ve COVID-19 pandemisi

kurtarma 6nlemleri

Performans degerlendirmesi i¢in yesil finansal endeksler ve metrikler,
finansta siirdiiriilebilirlik analizi i¢in yontemler, yesil finans fayda-maliyet
analizi

Yatirim fonlari, hisse senedi piyasalar1 ve bunlarin yesil finans 6zellikleri
Cevre politikalart ve yesil tahvil fiyatlandirma stratejisi

Risk degerlendirmesi, yesil finansmanda karbon/iklim riski

Tklim degigimleri

Iklim degisikligi etkilerinden kaynaklanan kayip/zararlarin finansmani

Yesil Finans

Devami sonraki sayfada
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Dergi Adi Bagslica Arastirma Yonleri

Enerji Ekonomisi Yesil finans/gevre finansmani/enerji finansmani i¢in
Giines Enerjisi Enerji Doniisiimii

Yenilenebilir ve Siirdiiriilebilir Enerji Incelemeleri Yesil start-uplar/temiz teknoloji/iklim teknolojisi sirketleri i¢in finansman
Temiz Uretim Dergisi Dongiisel ekonomi uygulamalarinin finansmant

Iklim Politikas1 Sosyal agidan sorumlu yatirim, bankacilik ve sigortacilik
Joule Islami finansta yesil ilkeler

Uygulamali Enerji Yatirimer sirketler i¢in yesil finans ve karlilik

Enerji Finansman ve iklim degisikligi yollariyla baglantt

Enerji ve Cevre Bilimi Yesil ve yesilin performansinin karsilagtirilmasi

IEEE Siirdiiriilebilir Enerji fslemleri geleneksel/konvansiyonel finansal araglar

IEEE Giig Sistemleri Islemleri

Enerji Doniisimii ve YOnetimi

Cevresel Inovasyon ve Toplumsal Gegisler
Siirdiirtilebilir Kalkinma i¢in Enerji

Siirdiirtilebilir Finans ve Yatirim Dergisi

7. Yesil finansmanda risk unsurlar: ve agiklamalar

Geleneksel finans uygulamalarindaki risk unsurlari yesil finans alanini da kapsamaktadir. iklim ve sosyal konulari
finansal alanla ve bu boliimde kisaca ele alinan bazi ilave hususlar bulunmaktadir.

7.1. Finans alaminda CSY entegrasyonu

Isletmeler artik iklim degisikligi gibi cevresel konularin faaliyetleri ve girisimlerinin karlilig1 {izerinde 6nemli
etkiler yarattigin1 kabul etmektedir. Bu nedenle, iklim bilimlerinden is diinyasina iliskin iggdriilerin, dzellikle de is
diinyasindaki risklerin tiiretilmesi giiniimiizde énemli bir alandir. Bununla birlikte, isletmelerin toplum iizerindeki etkisi
de artik 6zellikle yatirimeilar igin ¢ok dnemli bir 6lgiit. Ornegin, BM tarafindan desteklenen Principles of Responsible
Investing (PRI) adli girisimin imzacisi olan finansal kurulus gruplari, yatirimcilarin portfdylerinin yonetiminde CSY
ilkelerine uyumunu ve bu ilkelerin dahil edilmesini saglamaktadir. Bu nedenle, iklimle ilgili risklerin (asir1 hava olaylari,
dogal afetler vb. gibi fiziksel riskler ve degisen c¢evre yasalari, artan karbon vergileri vb. gibi ge¢is riskleri olarak
kategorize edilir) ve is diinyasinin toplumsal etkilerinin dnemliliginin degerlendirilmesi gilinlimiizde kurumsal risk
analizinin 6nemli bilesenleridir. Buna ek olarak, yatirnmcilar bir yatirim segeneginin biitiinsel degerlendirmesinin bir
pargast Dbir sirketin yonetisim ve kurumsal uygulamalar1 konusunda da isteklidir. Yatirimcilarin isletmelerden iklim
risklerinin yani sira mevcut faaliyet ve proje portfoylerindeki toplumsal ve yonetisim konularina iliskin daha fazla
seffaflik talepleri de son zamanlarda biiyiik 6l¢iide artmistir. Bu durum, iklim ve CSY ile ilgili raporlama ve agiklamay1
giinlimiizde kurumsal raporlama faaliyetlerinin son derece 6nemli bir bdliimii haline getirmistir (Khetan vd., 2020).
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7.2. Iklimle ilgili finansal risk ve kurumsal aciklamalar

Giinlimiizde yesil finans alanindaki bir dizi faaliyet, iklim biliminden (6rnegin IPCC RCP'leri ve coz seviyeleri veya
sicaklik artis1 yoriingeleri) elde edilen bilgileri is performansi, yani is riskleri Uizerindeki potansiyel etkilerle
iliskilendirmekle ilgilidir. Bu, Finansal Sistemlerin Yesillendirilmesi Ag1 (NGFS) gibi, finansal kurumlarin isleyisindeki
temel iklim risklerinin 6l¢iildiigii degerlendirme c¢ergeveleri araciligiyla gerceklestirilmektedir (NGFS, 2020).

Diger bir dizi faaliyet ise, halihazirda tiim kurumsal kuruluslar tarafindan yillik bazda uygulanan yasal olarak
baglayict finansal raporlamanin bir uzantis1 olarak, iklim degisikliginin is diinyas: iizerindeki etkileri ve iklim riskine
maruz kalma konusunda goniillii finansal aciklamalarla . Bu girisimlerden bazilari bu c¢aligmanin Tablo 2'sinde
listelenmistir. En eski drneklerden biri, katilimcilarin (sehirler veya sirketler) isletmelerinden kaynaklanan sera gazi
emisyonlarinin boyutunu bir ankete verdikleri yanitlar araciligiyla agiklamalarini ve bu yanitlara gore puanlar vermelerini
gerektiren Karbon Saydamlik Projesi veya CDP'dir (CDP, 2020). Daha sonra, Iklimle ilgili Finansal Agiklamalar Gérev
Giicli (TCFD) 2017 yilinda bankalar gibi finansal kuruluslar i¢in bir dizi agiklama gerekliligi ancak bu gerceve yavas
yavas finansal olmayan sektorler tarafindan da kullanilmaktadir (TCFD, 2017). Bu agiklamalar ayn1 zamanda iklim
degisikligi etkilerini yonetmek igin ydnetisim ve is stratejisini de kapsamaktadir ve bu nedenle yillik siirdiiriilebilirlik
raporlarini da tamamlayabilir. En temel agiklamalardan biri, isletme faaliyetlerinin karbon emisyonu yogunlugunun
beyan edilmesiyle ilgilidir ve bu emisyonlar nasil kaynaklandiklarina bagh olarak ii¢ kapsamda siniflandirilabilir.

Iklimle ilgili finansal agiklamalar, belirli bir faaliyet portfoyiinii siirdiirmek igin arazi, su ve enerji kullanimi, bu
faaliyetlerle iligkili emisyonlar ve atik {iretimi ve doga ve biyogesitlilik {izerindeki etkiler, projelerle baglantili isgiicli ve
insan haklar1 sorunlar gibi diger temalar1 igeren kurumsal siirdiiriilebilirlik raporlamasinin ve agiklamalarinin belirli bir
pargasidir. Bu konularda goniillii raporlama igin en iyi bilinen ¢ergevelerden bazilari Kiiresel Raporlama Girigimi (GRI) ve
Siirdiiriilebilirlik Muhasebe Standartlari Kurulu'dur (SASB) (Siew, 2015). TCFD gibi ¢ergeveler, bu genel
siirdiiriilebilirlik raporlama ¢ergeveleri kapsaminda yapilan kurumsal raporlamay1 tamamlayict niteliktedir.

flgili deger zincirindeki karbon emisyonlarima iliskin kurumsal agiklamalarin, kuruluslarin sermaye piyasalari ve
yatirimcilar tarafindan nasil degerlendirildigini etkiledigi tespit edilmistir. Matsumura ve digerleri (2014) tarafindan 2006
ve 2008 yillar arasinda sirketler tarafindan saglanan goniillii karbon emisyon verilerinin analizi, bir firmanin fazladan bin
metrik ton karbon emisyonu i¢in piyasa degerinin makul biyiikliikteki kuruluslar i¢in ortalama 212.000 $ azaldigim
tespit etmistir. Ancak karbon emisyonlarmi goniillii olarak agiklama girisimi, firma degerlemesi lizerinde olumlu bir
etkiye sahiptir. Lee ve digerleri (2021) daha yeni veriler ve istatistiksel analizler kullanarak, form degeri ile goniillii
karbon agiklamalar1 arasinda benzer bir pozitif korelasyon tespit etmistir. Emisyon ticareti programina katilan firmalarin,
Liu ve digerleri (2021) tarafindan Cinli firmalar iizerinde yapilan yakin tarihli bir analizde ortaya konuldugu iizere,
isletme dis1 gelirlerinin de arttig1 goriilmiistiir.

Karbon agiklamalari disinda, CSY agiklamalari ve bunlarin firma degerlemesini belirlemedeki faydasi kapsamli bir
sekilde incelenmistir. Ornegin, Abdi ve digerleri (2021) havayolu sirketlerinin CSY puanlarma gére performanslarini
incelemis ve ilgili finansal performans ile baglanti kurmaya ¢aligmistir. Ancak bu analizler biiyiik 6l¢iide tigiincii taraf
kuruluslarin verdigi CSY puanlarina baghidir. Kuruluslar tarafindan yapilan CSY agiklamalarinin kalitesini ve degerini
degerlendirmek i¢in hala kiiresel olarak uyumlastirilmis bir ¢er¢eve bulunmadigi ve farkli derecelendirme kuruluslarinin
aciklama yapan kuruluslara not vermek icin oldukca farkli ve 6znel kriterlere sahip olabilecegi gercegi gz Oniine
alindiginda
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kuruluglar, bu o6l¢iimlerin arastirmacilar ve potansiyel yatirimeilar icin kullamighilifi zaman zaman sorgulanabilir
(Abhayawansa ve Tyagi, 2021). Berg ve digerleri (2021) ayrica, firma diizeyinde CSY verilerinin kaynaklarma iligkin
seffaflik eksikligini, verilerin dogrulanabilirli§ini ve veri analizi siirecindeki olasi tutarsizliklari, ister akademik
caligmalarda ister yatinm kararlarinda olsun, kurumsal agiklamalarin kullanighligini azaltan nedenler olarak
vurgulamaktadir.

7.3. Iklimle ilgili davalar

Dordiincii IPCC Degerlendirme Raporu'nun yayinlanmasi ve Paris Anlagmasi'nin imzalanmasi, bircok iilkede
kurumsal sektore (fosil yakat sirketleri ve elektrik sirketleri) ve ulusal hiikiimetlere kars1 iklimle ilgili davalarda biiyiik bir
artisa neden olmustur (Nosek, 2018). iklim davalar1 genellikle iklim eyleminin uygulanmasini saglamanin énemli bir
yolu olarak diigiiniilmektedir. Cevreyle ilgili ve 6zellikle iklim degisikliginin azaltilmasi ve adaptasyonuna odaklanan
(Boliim 2.4'te daha once agiklandig1 gibi) artan yasal gerceveler dogrultusunda, sirketler de ticari faaliyetlerini nasil
yiiriittiiklerine baglh olarak ilgili yatirnmeilar ve diger paydaslar tarafindan iklimle ilgili davalarla karsilagma riski
altindadir. Seffafligi korumak ve bu tiir davalardan kagimmak da isletmelerin faaliyetlerinin ve proje portfoylerinin
iklimle ilgili risklerini ve etkilerini anlamalari i¢in bir baska nedendir. Temmuz 2020'ye kadar 38 iilkede iklimle ilgili
yaklagik 1550 dava agilmis olup, bu davalarin yaklasik %75'1 yalnizca ABD'de agilmisg, onu Avustralya, Birlesik Krallik
ve Avrupa Birligi takip etmistir (UNEP, 2020). Davalarin ¢ogu fosil yakit ¢ikariminin ve kullaniminin 6nlenmesi, iklimle
ilgili bildirimlerde daha fazla seffaflik ve iklim degisikligiyle ilgili yasalarin uygulanmasinin artirilmas ile ilgilidir.

ABD'de, 2007 yilinda Massachusetts'in Cevre Koruma Ajansi'na (EPA) kars1 agtig1 dava, ABD EPA'sinin kamu
sektorii projelerinden kaynaklanan sera gazi emisyonlarini izleme ve azaltma konusundaki basarisizligini tespit eden bir
doniim noktasi olarak kabul edilmektedir (Ganguly vd., 2018). ABD disindaki iklim davalarinin en erken ve en iyi
bilinen 6rneklerinden biri, 2015 yilinda Urgenda Vakfi'nin Hollanda Devleti'ne kars1 agtigi davadir (Viglione, 2020). Bu
davada, bir grup Hollanda vatandasi, Hollanda Yiiksek Mahkemesi'nin 1990 seviyelerine gore %25 emisyon azaltimini
zorunlu hale getirmesini saglamigtir. Bu alanda yakin zamanda doniim noktasi niteliginde bir karar, Hollanda
mahkemesinin Royal Dutch Shell Plc'ye kars1 verdigi ve ayn1 zaman diliminde %25'lik hedefine karsilik 2030 y1l1 i¢inde
emisyonlar1 %45 oraninda azaltmasini gerektiren karardir (Baazil ., 2021). Yakin zamanda iklimle ilgili davalara iliskin
birkag 6rnek daha derlenmistir (UNEP, 2020), dolayisiyla bunun gergekten de sirketlerin planlama siireglerinin bir
pargasi olarak ciddi sekilde dikkate almasi gereken bir is riski oldugu ortaya ¢ikmistir. Ayrica, iklimle ilgili davalarin,
aksi takdirde yiiriirliikteki iklim veya ¢evre mevzuati tarafindan engellenecek olan faaliyetleri i¢in muafiyet ve imtiyaz
arayan isletmeler tarafindan hiikiimet kurallarina ve politikalarina kars1 da agildigimi belirtmek gerekir.

8. Yesil finansmamn engeller ve oniindeki yol

Yesil finansin yayginlastirilmasi son zamanlarda biiyiik bir artis gdstermistir, ancak bu finansal hizmetin amaglanan
hedeflere gercekten ulagabilmesi i¢in hala asilmasi gereken zorluklar vardir. Baglica zorluklar asagidaki Tablo 9'da
aciklanmaktadir. Bu zorluklari ¢6zmek ve yesil finans evrenini daha diizenli ve daha etkili hale getirmek igin finansal
diizenleyicilerin ve diger kurumsal katilimcilarin 6nemli miidahalelerine ihtiya¢ duyuldugu agiktir.
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Tablo 9. Yesil Finansman Yesil finansmanda karsilagilan zorluklar.

Seri No Meydan Okuma Agiklama Tleriye giden yol

1 Yesil yitkama Bir sirketin faaliyetlerini, {iriinlerini ve hizmetlerini Finansal diizenleyiciler/hiikiimetler
(Netto vd., 2020) daha gevre dostu, sosyal agidan kabul edilebilir ve tarafindan yesil yikama karsiti

stirdiiriilebilir gostermeye yonelik genel bir uygulamay: kilavuzlarin yaymlanmasi (Cevre,
ifade eder ve esas olarak miisterileri kandirmak ve Gida ve Koy Isleri Bakanligi, 2011)
diizenleyiciler.

2 Veri eksikligi Yesil finans programlari aracilifiyla toplanan fonlar ve  Diizenleyiciler, her y1l raporlarda
elde edilen gelirlerin gergek projelerde kullanimina nelerin yer almasi gerektigine net
iliskin ayrintili nicel veya 6lgiilebilir bilgiler, bu dahil ~ tanimlar ve ayrintilar iceren
olan tiim kurumlardan elde edilememekte, bu da ger¢ek agiklamalar1 zorunlu hale
yesil finans programlarinin analiz edilmesini getirmelidir.
zorlagtirmaktadir.
bu programlarin yayginlastirilma kapsami

3 Yesil finansman Yesil program veya araglarla finanse edilen projelerin ~ Tahvil getirileri gibi geleneksel
programlarinin etkisini spesifik olarak 6lgebilecek metrikler veya finansal dlgiitlerin 6tesinde yesil
etkisini 6lgme ve gostergeler, farkli cografyalardaki her tiir proje i¢in finans ve benzeri mekanizmalar igin
izlemenin zorlugu kolayca mevcut degildir olgiitler ve performans gostergeleri

gelistirmek tizere akademik
arastirmalara ihtiyag vardir. Sanayi
ve akademi de akademik sonuglarin
fayda saglamasi i¢in daha yakin bir
sekilde uyumlu hale getirilmelidir
endiistri.

4 Yesil finans Yesil finans alaninda faaliyet gosteren sirketlerin ne Diizenleyicilerin, bilgilerin
programlari igin tiir finansal agiklamalar yapmasi gerektigi, CSY ve gergekten karar vermede faydali
derecelendirme ilgili kriterleri yatirim ve operasyon kararlarina nasil olabilmesi i¢in standartlar ve
standartlar1 ve dahil etmeleri gerektigi konusunda fikir birligi veya raporlama gergevesini tanimlamalari
raporlama tek tip derecelendirme standartlarinin olmamasi, gerekmektedir. Standart belirleyici
gergevelerinde sirketlerin yayinladiklari agiklama raporlarinin ilgili kuruluslar tarafindan kiiresel olarak
uyumlastirma paydaslar icin yararliligini etkilemekte veya uyumlastirilmis ¢ercevelere yonelik
eksikligi sinirlandirmaktadir. Bu ayn1 zamanda girisimlerde bulunulmaktadir, ancak

yesil yikama olasiligini artirir. bu gergevelere ulagmak 6nemli
Ol¢lide zaman alabilir
fikir birligi.

5 Dogal sermaye ve iklim degisikligi disinda, dogaya zarar verme ve Dogal iklimin degerlendirilmesine
biyogesitliligin biyogesitlilik kaybi risklerinin genel is riski analizine iliskin kilavuzlar ve dogayla ilgili
degerlemesi dahil edilmesi ve anlagilmasi giiniimiizde yetersizdir. risklerin karar alma siirecine entegre

Tarim, gida isleme ve ekosistem hizmetleri ile ilgili edilmesine yonelik araglar
olanlar gibi belirli sektorler bu tiir risklere karsi cok gereklidir; gerekli gergevelerin
hassastir. tanimlanmasina yonelik bazi
girisimlerde bulunulmustur
son zamanlarda (Tinch, 2018).
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Tablo 9'da belirtilen hususlar disinda, giivene dayali sorumlulukla ilgili endiseler, 6zellikle maliyet-fayda yonleri
yeterince iyi ifade edilmediginde, yatirimcilart ve varlik yoneticilerini yesil finans projelerine dahil olmaktan alikoyma
egilimindedir. Bu kismen, yesil finans alanini uzun siiredir rahatsiz eden dergilerde objektif arastirma ve akademik
degerlendirmelerin eksikliginden kaynaklanmaktadir (Diaz- Rainey ., 2017). Ancak bu durum artik degismektedir ve bu
da yesil finans alaninda bilgi ile ilgili baz1 eksikliklerin giderilmesine yardimci olacaktir.

9. Niikleer enerji projeleri icin yesil finansman-baz perspektifler

Bu calismada yer alan Tablo 3, yesil finansman programlar tarafindan yaygin olarak finanse edilen proje tiirlerini
gostermektedir. Niikleer enerji projeleri mega projeler olarak kabul edilir ve yenilenebilir enerji kaynaklari gibi ¢cok diigiik
karbon emisyonlu 1s1 ve kaynaklarini temsil etmelerine ragmen tarihsel olarak bu tiir mekanizmalar tarafindan finanse
edilmezler. Cesitli sektorlere sadece temiz, istikrarlt ve giivenilir elektrik tedariki saglamakla kalmaz, ayni zamanda temiz
su, endiistriyel ve bdlgesel 1sitma, temiz hidrojen diger yesil yakitlar/enerji tasiyicilar gibi ¢esitli elektrik dis1 {iriin ve
hizmetler saglayan tesislere de destek saglarlar. Degisken yenilenebilir enerji kaynaklartyla giderek daha fazla beslenen
elektrik sebekelerinde niikleer reaktorler atalet katmakta ve sebeke istikrari saglamaktadir. Bu siiregler niikkleer endiistrinin
iklim eylemi ve siirdiiriilebilir kalkinmay1 saglamadaki roliinii ¢esitlendirmektedir ve diger yesil enerji girisimlerine
benzer sekilde ele alinmalidir. Niikleer enerji projeleri, diger diisiik karbonlu enerji ve sanayi teknolojileri gibi ekonomik
kalkinma iizerinde de (yerel endiistriyel biiylime, istikrarl1 istthdam vb.) 6nemli olumlu etkiler yaratmaktadir ve bunlar, bu
projelere yapilan yatirimlarla iliskili pozitif ekonomik ¢arpanlar (birlikten biiyiik degerlere sahip) agisindan niceliksel
olarak ifade edilmektedir (Batini vd., 2021).

Ancak niikleer enerjinin son derece politik dogasi, yanlig risk algisi ve bu projelere karst olumsuz kamuoyu baskisi
(6zellikle emniyet, gilivenlik, niikleer silahlarin yayilmasi ve niikleer atik yoOnetimindeki tavizlere iliskin endiseler
nedeniyle), uzun proje gelistirme ve devreye alma siireleri ve bu projelerin gerektirdigi muazzam sermaye yatirimlari
nedeniyle, bu projeler genellikle yatirimcilar ve finansorler, 6zellikle de 6zel sektdr tarafindan énemli finansal riskler
iceren projeler olarak goriilmektedir. Bu nedenle, yesil finansman planlar1 (biiylik ¢ok tarafli kalkinma finansmani
kuruluslarindan bile) geleneksel olarak niikleer enerji projelerine karsi olumsuz bir bakis acisina sahip olmus ve cesitli
"yesil" ozelliklere sahip olmalarina ragmen bu projeleri finanse etmekten uzak durmuslardir. Bu nedenle, yeni projelerin
hayata gegirilmesi, s6z konusu iilkedeki siyasi iradeye ve bu projelere yonelik hiikiimet destegi ve finansmanimin
mevcudiyetine baglidir. Bu durumda istisnai ancak olumlu bir 6rnek, Avrupa'da, 6zellikle Rusya ve Dogu Avrupa
iilkelerinde, Cernobil sahasi da dahil olmak iizere niikleer giivenlik, iyilestirme ve isletmeden ¢ikarma dahil olmak iizere
niikleer tesislerin ydnetimiyle dogrudan ilgilenen yedi fonu yoneten Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi'nin (EBRD)
faaliyetleridir (Holovko, 2017).

Son zamanlarda, iklim degisikliginin tehlikelerinin ve herkes i¢in siirdiiriilebilir kalkinmanin saglanmas ihtiyacinin
daha fazla farkina varilmasiyla birlikte, niikleer enerjinin rolii diinya ¢apinda gesitli hiikiimetler tarafindan yeniden
degerlendirilmektedir. Gelismekte olan iilkeler de dahil olmak iizere pek ¢ok iilkede bu tiir projelerin hayata
gecirilmesine daha fazla destek verilmekte ve gelismis, dogal olarak giivenli ve kazalara dayanikli niikleer reaktorlerin
gelistirilmesi de dahil olmak {izere pek ¢ok yeni girisim kiiresel ¢apta gerceklestirilmektedir. Bunlar arasinda kiigtik,
modiiler reaktérler ve mikro reaktérler (SMR'ler) de yer almaktadir. 70'ten fazla tasarim su anda degerlendirilmektedir ve
bazilariin ig¢inde bulundugumuz on yil i¢inde devreye alinmasi beklenmektedir (IAEA, 2020). Niikleer-yenilenebilir
hibrit enerji sistemleri de uzak bolgeler de dahil olmak iizere belirli uygulamalar i¢in incelenmektedir.
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topluluklar. Bloomberg NEF tarafindan one siiriilen Net Sifir senaryolarindan biri, kiiresel enerji karigiminda niikleer
enerjinin %66'ya kadar ¢ikmasini ve SMR'lerin yenilenebilir enerjilerle birlikte 1s1, elektrik ve temiz hidrojen saglayarak
kullanilmasini 6ngdrmektedir (Bloomberg NEF, 2021).

Niikleer 1s1 ve elektrigin, 0zellikle niikleer kojenerasyon projeleri yoluyla birden fazla sektoriin
karbonsuzlastirilmasindaki 6nemi de artik daha iyi anlagilmaktadir ve bu da yeni is modelleri ve deger Onerileri yaratarak
daha fazla kurumsal yatirnmciy1 kendilerine ¢ekebilir (NREL, 2020). Bu projeler i¢in yeni finansman modelleri de
aragtiritlmaktadir ve hatta bir tiir yesil finansmanin da i¢in kullanilabilir hale gelmesi miimkiindiir. Bu konuda 6nemli bir
adim, niikleer enerji projelerinin ¢evreye zarar vermedigi ve bu nedenle yesil enerji ve ilgili siniflandirmalara dahil
edilmeye uygun oldugu sonucuna varan JRC niikleer enerji raporunun yayinlanmasi olmustur (EURATOM, 2021).
Niikleer enerji projelerinin olumlu CSY o6zelliklerine sahip yatirim yapilabilir bir varlik sinifi olarak degerlendirilmesi,
yakin zamanda gelismis niikleer reaktoér teknolojileri iizerinde calisan ve bu teknolojilerin yayginlastirilmasini
destekleyen bir uluslar konsorsiyumu olan Generation IV International Network tarafindan savunulmustur (GIF, 2021).
Niikleer enerjiye ve onun iklim eylemi ve siirdiiriilebilir kalkinma agisindan faydalarina yonelik bilim destekli bir
yaklasim, olumlu ve teknolojiden bagimsiz politikalarin sekillendirilmesinde uzun bir yol kat edebilir ve potansiyel yesil
yatirimcilarin niikleer enerjinin yayilmasini hizlandirmasi i¢in onu riskten arindirabilir.

10. Son sézler ve gelecek perspektifleri

Yesil finans ve bununla baglantili ¢evresel ve sosyal agidan sorumlu finansal mekanizmalar, gevresel bozulma ve
insan kaynakli iklim degisikligi nedeniyle insanligin bugiin kars1 karsiya oldugu coklu mega sorunlarin ¢dziimiinde
onemli bir mekanizmadir. Bu mekanizmalar, ¢evresel sistemlere verilen zarari ekonomik biiyiime ve kalkinmadan
ayirarak giinlimiiziin temel i yapma bi¢iminde degisimlere neden olabilir. Bu sosyal ve ¢evresel sorunlar biiyiik 6lgekte
ele alan, siirdiiriilebilir ve kapsayici kalkinma igin yollar yaratan ve yerel, bolgesel, ulusal ve uluslararas: diizeylerde
iklim degisikligi yonetim stratejilerini destekleyen sistemlerin ve teknolojilerin gelistirilmesini ve yayginlastiriimasini
saglarlar. Bu finansal iiriinler, ilgili paydaslar igin somut sosyo-ekonomik faydalar iiretirken ¢evreye zarar vermeme
gorevinin Otesine gecerek cevreyi restore eden ve yeniden canlandiran sosyal sorumluluk projelerine yonelik giderek
artan yatirimei ilgisini temsil etmektedir.

Bu pedagojik ¢alisma, yesil finansin gesitli araglarini, bu araglarin kapsamina girebilecek projeleri ve bu araglarin
gelistirilmesinde ve uygulanmasinda yer alan kuruluslart ve ilgili finansal diizenlemeleri, standartlar1 ve raporlama
cergevelerini tartigmaktadir. Ayrica, bu programlarin halen karsi karsiya oldugu zayifliklar: ve zorluklar: tartigmakta ve
bu alandaki mevcut akademik aragtirma giindemini 6zetlemektedir. Yesil finans alan1 ¢ok genistir ve CSY temalariyla
giiclii baglantilart vardir; bu nedenle her gecen giin biiyiimekte ve kapsamini genigletmektedir. Bu farkl rolleri daha iyi
anlamak ve beklenen etkilerle gercek uzun ve kisa vadeli etkilerini 6lgmek icin yeni arastirmalara da ihtiyag
duyulmaktadir.

Tesekkiir
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Cikar catismasi
Yazar herhangi bir ¢ikar catismasi beyan etmemektedir.
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