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Tesekkdrler

Tesekkurler

Bu rapor, Orta Olcekli Stirdirilebilir Enerji Finansman Fonu (MidSEFF) icin Karbon Finansman
Danismani gérevi kapsaminda hazirlanmistir. Gérevin ana fonu Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi'dir
(EBRD) ve gérev, Banka'nin Ozel Hissedar Fonu (SSF) tarafindan finanse edilmektedir - ayrica bkz.
www.turkishcarbonmarket.com Vewww.midseff.com Bu rapor Garanti Bankasi ile istisare edilerek
hazirlanmistir (www.garanti.com.tr/tr/ ).

Bu raporun yazarlari Szymon Mikolajczyk (Climate Focus), Egbert Liese (Walburg & Partners), Kristian
Brining (Climate Wedge), Nicolette Bartlett (CDP) ve Gediz Kaya'dir (GAIA Carbon Finance). EBRD
calisanlarina (Jan-Willem van de Ven, Zeynep Cansever Stevens ve Philip Good) ve Garanti Bankasi
calisanlarina (Safak Ekker, Ceren Solak Yilmaz ve Derya Ozet Yalgi) degerli katkilari ve yorumlari icin
tesekkarlerini sunarlar.

Yasal Uyari:Bu rapor ve icerigindeki herhangi bir bilgi, gérus, tavsiye veya 6éneri dahil ancak bunlarla
sinirl olmamak Gzere herhangi bir kismi, belirli teknik, finansal, ticari veya hukuki tavsiye teskil etme
amaci tasimamaktadir ve hicbir sekilde profesyonel tavsiyelerin yerini alma iddiasinda degildir. Bu raporla
ilgili olarak hi¢bir acik veya zimni garanti verilmemekte ve tglncu taraf yararlanicilari bulunmamaktadir.
Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi, Climate Focus, Walburg & Partners, Climate Wedge, CDP, Gaia Carbon
Finance veya bunlarin yoneticileri, memurlari, calisanlari, hissedarlari veya temsilcileri, bu raporda yer
alabilecek herhangi bir hata, eksiklik veya yanlisliktan sorumlu tutulamaz. Bu rapor, danismanlarin
géruslerini yansitmakta olup, Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi'nin gérislerini yansitmamaktadir.



Yonetici Ozeti

Yonetici Ozeti

EBRD, Turkiye'de surdurtlebilir enerji yatirnmlarinin hizlandirilmasini ve élceklendirilmesini tesvik ediyor. MidSEFF
kapsaminda,6zel bir karbon finansmani programiKatiimci bankalara, yatirim karar alma sureglerini
desteklemek ve yeni finansman kaynaklarina erisimi kolaylastirmak amaciyla kullanilabilecek i¢ karbon
fiyatlandirmasi ve iklim finansmani izleme yaklasimlarinin tasarimi konusunda destek sunan bir platform
baslatildi.

Yenilenebilir enerji varliklarinin finansmaninda faaliyet gésteren tim Tark bankalari, karbon fiyatlandirma mevzuatindan
dogrudan veya dolayl olarak etkilenen karbon yogun endustrilere ve sirketlere 6nemli 6l¢lide maruz kalmaya devam etmektedir.
Bu maruz kalma, iklim degisikliginin sirket ici is stirecleri ve karar alma mekanizmalariyla tam entegrasyon gerektiren stratejik bir
konu olarak ele alinmasini gerektirmektedir. Bu rapor, Tlrkiye'deki bankalari olasi riskler konusunda bilgilendirmeyi
amaclamaktadir.dahili bir karbon fiyatinin belirlenmesine yonelik yaklasimlarBu rapor ayni zamanda bankalari farkli
konularda bilgilendirmeyi de amaclamaktadir.iklim finansmani takibine yonelik yaklasimlarve bankalarin iklim finansmani
izleme cercevesini nasil gelistirebilecekleri konusunda 6nerilerde bulunuyor.

Dahili karbon fiyatlandirmasi

TheFinans sektériinde iklim eylemine yénelik ivme gui¢leniyorEmeklilik fonlari, bankalar ve varlik yoneticileri
iklim degisikliginin etkilerini ana akim finans faaliyetlerine entegre ediyor. Bir yandan da finans sektoéri buna tepki
gosteriyor.karbon fiyatlandirma diizenlemeleriBu durum, fosil yakit sirketlerine ve diger karbon yogun
endustrilere yapilan yatirimlari daha énce éngériilemeyen maliyetlere maruz birakiyor. Ote yandan, fiziksel iklim
degisikligi etkilerinin giderek daha fazla kabul gérmesi, daha genis ekonomi genelinde sistemik riskgucli paydas
gruplarinin, risk departmanlarinin ve degerleme ekiplerinin degisen iklim ile varlik degeri arasindaki baglantiya daha
fazla dikkat etmesini saglar. Son olarak,iklim degisikligiyle ilgili riskleri agiklamakSirketler tarafindan karbon
emisyonunun azaltilmasi, Finansal Istikrar Kurulu'nun iklimle ilgili Finansal Beyanlar Goérev Giicii tarafindan tesvik
edilen duzenleyiciler tarafindan da savunuluyor veya zorunlu kilintyor. Turkiye hikimetinin bir noktada ulusal
karbon fiyatlandirma mevzuati ¢cikarmayr dustinmesi g6z 6nune alindiginda, Turkiye'deki bankalar igin karbon
maruziyetinin fiyatlandiriimasinin gerekgesi aciktir.

iklim finansmani takibi

Paris Anlasmasi, uluslararasi iklim finansmani akiglarini izlemek icin tek tip stregler olusturma ihtiyacini dnemli
Olctide artirmaktadir. Bu uluslararasi yonetisim duzeyinden gelen gereklilikler ve beklentiler, bir miktar gecikmeyle
de olsa, nihayetinde ticari bankalara da yansiyacaktir. Ayni zamanda, bir bankanin iklim finansmani takibine yonelik
yaklasimi, azaltma ve uyum proje ve programlarina yonelik finansal akiglarin élcimunun, bir finans kurulusunun
daha genis kapsamli strdurdlebilirlik veya disuk karbon stratejisinin temel bir parcasini olusturdugunu kabul
etmelidir. Bu raporun ikinci bélumu, bir bankanin iklim finansmanini takip etme ihtiyacinin artmasina nasil
hazirlanabilecedini ve bu hazirliklarin mevcut takip uygulamalarini nasil degerlendirerek daha genis kapsamh bir
dusuk karbon stratejisine nasil destek saglayabilecegini ele almaktadir.

Cesitli paydaslara agiklama amaciyla izleme yapmanin t¢ temel nedeni vardir: biyume, sermayeye erisim ve deger
riski. Ilk olarak, iklim degisikliginin azaltiimasi ve adaptasyonu (iklim direncinin artirilmasi) etrafindaki yatirimlar,
dasuk karbonlu bir ekonomi insa etmek icin finansmani strdurulebilir yatirnmlara ve yesil altyapiya yonlendirme
ydnundeki artan degisimin bir parcasidir. Bu finansman akislarinin belirlenmesi ve izlenmesi, yesil bir finans
isletmesi kurmak ve biyitmek icin bir baslangic noktasidir. ikinci olarak, iklim ve yesil finansman icin ayrilmis
imtiyazli ve imtiyazsiz sermayeye erisimin artmasi, bankalarin iklim projelerine yaptiklari yatirimlari izlemeleri icin
onemli bir nedendir. UgUncU olarak, iklim finansmani takibi
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Yonetici Ozeti

Sera gazi duzenlemelerine iliskin parasal ve fiziksel maruziyet hakkinda bilgi saglayarak risk
degerlendirmeleri icin temel veriler saglar. Bu nedenlerden yola ¢ikarak, bu raporda bazi temel
Oneriler sunulmaktadir:

BEN. iklim finansmani tanimi, iklim finansmani izleme cercevesi icin olmazsa olmazdir, ¢clinki bu tanim, izleme
onlemlerinin kapsamini saglar ve seffafligini artirir. Banka genelinde bir iklim finansmani taniminin
benimsenmesi, iklim finansmani izlemesi icin bir temel tasi olusturacak ve bir bankanin daha genis
kapsamli stirdrilebilirlik girisimine destek saglayacaktir. iklim finansmani icin net bir tanim, iklim
finansmaninin izlendigi cerceveyi saglar ve tim bankacilik birimlerine hangi tir projelerin iklim azaltma ve
uyum projeleri olarak nitelendirildigini anlamalari icin faydali bir rehberlik gérevi gérir. Tanimlarin
uluslararasi alanda kabul gérmus tanimlara baglanmasi, Tirk bankalarinin sturdurdlebilirlik raporlarinda
iklim finansman akislarini daha net bir sekilde raporlamalarini ve dis risk degerlendirmesini iyilestirmelerini
saglamak.

I1. Iklim finansmani taniminin kaynagi, Cok Tarafli Kalkinma Bankalari (CKB) tarafindan Ortak Ilkeler
kapsaminda saglanan uygun azaltma ve uyum projelerinin listesi olabilir.
Bu liste, bazi uluslararasi bankalar tarafindan ¢ok tarafli kalkinma bankalari (CKB) tarafindan saglanan 6zel kredi limitleri/kredi olanaklari
icin halihazirda kullaniimaktadir. Cok tarafli kalkinma bankalari (CKB) tarafindan kullanilandan farkl bir tanim kullanilmasi, iki etkin tanimin

sirket icinde karisikliga yol agmasina neden olabilir.

III. Cogu banka, strdirulebilirlik ydnetimi ve raporlama yiktumlualtklerinin yani sira belirli ESG agiklama
yukumluliklerini de karsilayacak dahili kapasiteye sahiptir. Bu mevcut kapasite, bir bankanin iklim
finansmani izleme ve raporlama taahhutlerini genisletmek icin dahili bir baslangi¢ noktasi olarak
kullanilabilir. iklim finansmani izleme kapasitesini gelistirmeye yoénelik temel eylemler sunlari icerebilir: i)
surdurdlebilirlik ekibinin yonetim ve raporlama kapsamini iklim finansmani izlemeyi kapsayacak sekilde
genigletmek, ii) iklim finansmani icin dahili bir tanim gelistirmek, iii) bir bankanin iklim finansmani tanimina
gore projelerin, sirketlerin ve varlklarin iklim finansmani olarak isaretlenebilecegi bir "olumlu liste"
olusturmak ve iv) izlemenin nihai emisyon azaltimlarini izlemeye odaklandigi 6l¢im protokollerinin pilot
uygulamasinda belirli enerji sektéri projelerini kullanmak.



Sahneyi Ayarla

® Sahneyi Ayarlama

1.1 Giris

EBRD, Turkiye'de strdurdlebilir enerji yatinmlarinin hizlandiriimasini ve élceklendirilmesini desteklemektedir.
EBRD, MidSEFF araciligiyla temiz eneriji, atiktan enerji ve endustriyel enerji verimliligi alanlarindaki orta 6lcekli
yatirimlari finanse etmek icin yaklasik 1,5 milyar avroluk kredi saglamaktadir. MidSEFF kapsaminda, 6zel bir
karbon finansman programi baslatiimistir. Bu programin amaci, Turkiye'de karbon piyasasinin genisletilmesi
ve gelistirilmesi yoluyla yeni finansman mekanizmalarini tesvik etmek ve Turk banka ve sirketlerinin karbon
piyasasina katihmini tesvik etmektir.

Karbon finansmani programinin bir parcasi olarak, katilimci bankalara, mevcut veya éngdrilen duzenleyici ve
raporlama gereklilikleri isiginda yatirim karar suirecini yénlendirmek icin kullanilabilecek dahili karbon
fiyatlandirmasinin tasarimi konusunda destek sunulmaktadir. Yenilenebilir enerji varliklarinin finansmaninda
faaliyet gosteren tim Turk bankalari, 5nemli bir riske maruz kalmaya devam etmektedir.Karbon fiyatlandirma
mevzuatindan dogrudan veya dolayli olarak etkilenen karbon yogun endustriler ve sirketler. Bu kurumlar, iklim
duzenlemelerinin gelisimini, sirket ici is strecleri ve karar alma mekanizmalariyla tam entegrasyon gerektiren
stratejik bir konu olarak degerlendirmelidir.

Bu rapor, Turk bankalarina diizenleyici fiyatlandirma, azaltim maliyeti fiyatlandirmasi, sosyal maliyet fiyatlandirmasi ve emsal
fiyatlandirmasinin éneminin degerlendirilmesi de dahil olmak tzere, i¢ karbon fiyatini belirlemenin olasi yollari hakkinda bilgi vermeyi
amagclamaktadir. ikinci olarak, bu rapor ayni zamanda bankalari iklim finansmani takibine yonelik farkli yaklasimlar konusunda

bilgilendirmeyi ve bir bankanin iklim finansmani takip ¢ercevesini nasil gelistirebilecedi konusunda dnerilerde bulunmayr amaclamaktadir.

1.2 Karbon Fiyatlandirmasi: Momentumun Gelistirilmesi

Degisen iklimin sonuglari ortaya ¢citkmaya basladikca, insan kaynakli iklim degdisikligi konusunda kuresel
fikir birligi yogunlasiyor ve artan sera gazi emisyonlarini azaltma ¢abalari gucleniyor. Bugun itibariyla
40'tan fazla Ulke ve 25 yerel yonetim, emisyon Ust siniri ve ticareti sistemi veya karbon vergisi yoluyla
bir tar karbon fiyatlandirma dizenlemesi uygulamaya koydu.

Paris Anlagmasi'nin ylrirliige girmesiyle harekete gecme ivmesi daha da artti. Aralik 2015'te, BM Iklim
Degisikligi Cerceve S6zlesmesi'nin (UNFCCC) 196 tarafi, iklim degisikligiyle micadele icin uluslararasi
duzeyde koordineli bir ¢caba icin yeni ve yasal olarak baglayici bir cerceve tanimlayan tarihi anlagmayi
kabul etti. Anlagsma, UNFCCC himayesinde alti yil siren uluslararasi iklim degisikligi muzakerelerinin
doruk noktasini temsil ediyor ve sanayi éncesi ortalamalara gére "2°C'nin oldukga altinda" bir kuresel
iIsinma hedefi belirliyor. Bunu basarmak icin, anlasmaya taraf olan tim Ulkelerin ekonomilerinde koklu
degisiklikler yapmasi ve ulkelerin bu hedefle tutarli, giderek daha iddial iklim hedefleri formule etmesi
gerekiyor. Tahminler, Paris'te her bir Ulke tarafindan agiklanan 6n taahhutlerin gerceklestirilebilmesi
icin 2030 yilina kadar 3,5 trilyon ABD dolari civarinda yatirima ihtiya¢ duyulacagini gésteriyor.2Uzun
vadeli dustk karbonlu kalkinmaya giden yolu agmak icin bundan ¢ok daha buyuk meblaglarin
kullanilmasi gerekecek.

1Dlinya Bankasi ve Ecofys (2017) Karbon Fiyatlandirma izleme 2017.

2Carbon Brief (2015) Analizi: Gelismekte olan Ulkelerin 2030 yilina kadar iklim taahhitlerini hayata gegirebilmeleri igin 3,5 trilyon dolara* ihtiyaglari var.
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Sahneyi Ayarlama

Kuresel finans piyasasi da harekete gegmenin aciliyetini agikca ortaya koyuyor; emeklilik fonlari, bankalar ve varhk
yoneticileri iklim degisikliginin etkilerini ana akim finans faaliyetlerine entegre ediyor. Bir yandan finans sektorg,
fosil yakit sirketlerine ve diger karbon yogun sektoérlere yapilan yatirimlari daha dnce 6ngérulemeyen maliyetlere
maruz birakan karbon fiyatlandirma diizenlemelerine tepki gdsteriyor. Bir tahmine gére, Paris Anlagsmasi'nda
belirtilen 2°C hedefine ulasmak icin halka acik sirketlerin mevcut kémur, petrol ve gaz rezervlerinin %60 ila %80'i
"yakilamaz" durumda olacak ve bu da bu tur "atil varliklar" ile iliskili uzun vadeli yatirim riskini vurguluyor.3Son
analizler, eneriji sisteminin yalnizca kismen karbonsuzlastiriimasi durumunda bile, bu karbon yogun varliklarin
degerlemesinin énemli dlctide etkilenecegini vurguluyor.4Ote yandan, fiziksel iklim degisikligi etkilerinin daha genis
ekonomi genelinde sistemik bir risk haline geldiginin kabul edilmesi, gucli paydas gruplarinin, risk
departmanlarinin ve degerleme ekiplerinin degisen iklim ile varlik degeri arasindaki baglantiya daha fazla dikkat
etmesini sagliyor. Yakin tarihli bir calismasBdyle bir 'risk altindaki iklim degeri'nin uygulanmasinda, olagan emisyon
yolu varsayildiginda kiresel finansal varliklarin %1,8'i olan riskin 2,5 trilyon ABD dolarina esdeger oldugu belirtiliyor.
6

Sirketlerin iklim degisikligiyle ilgili riskleri agiklama zorunlulugu, dizenleyiciler tarafindan da
savunuluyor veya zorunlu tutuluyor. 2010 yilinda ABD Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu (SEC),
baglayici olmayan ancak giderek artan sayida halka agik sirket tarafindan takip edilen ilk iklim riski
aciklama rehber notunu yayinladi.7Birlesik Krallik, 2013 yilinda halka acik sirketlerin yillik raporlarinda
emisyon verilerini aciklamasini zorunlu kilan ilk Glke oldu. Eylil 2014'te duyurulan génulli bir agiklama
girisimi olan Montreal Karbon Taahhadu, portféylerinin karbon ayak izlerini yillik olarak raporlamak igin
10 trilyon ABD dolarinin tzerinde varlik ydneten 120'den fazla yatirrmcinin taahhdduini harekete
gecirdi.sAralik 2016'da, kiiresel finans sistemini izleyen uluslararasi bir kurulus olan Finansal istikrar
Kurulu, iklimle ilgili Finansal Aciklamalar Gérev Giicli (Gérev Glicl) araciligiyla, farkl sektér ve yarg
bolgelerindeki kuruluslar icin gecerli iklimle ilgili finansal agiklamalara iliskin tavsiyeler yayinladi. Bu
tavsiyeler arasinda, iklimle ilgili riskler ve firsatlar etrafindaki kurumsal yonetisim, iklimle ilgili risklerin
ve firsatlarin benimsenen is stratejisi Uzerindeki 6ngorulen etkisi ve dnemli riskleri belirlemek,
degerlendirmek ve yonetmek icin kullanilan yaklasimlar yer almaktadir.sSon olarak 2016 yilinda Fransa,
kurumsal yatirimcilar icin iklim degisikligiyle ilgili raporlamayi zorunlu kilan yasayi (Madde 173)
yururlige koyan ilk tlke oldu.1o

Iklim degisikligine miidahaleyi giiclendirmeye yonelik siyasi hedefler, yatinrmcilara ilgili riskleri aciklama
yonundeki artan dizenleyici baski ve sektdrdeki emsallerin davranislari, bankalar igin i¢ karbon
fiyatlandirmasinin dnemini vurgulayan faktérlerdir. Bircok banka Turkiye'de yenilenebilir enerji varliklarinin
finansmaninda faaliyet géstermekle birlikte, karbon fiyatlandirma mevzuatindan dogrudan veya dolayl olarak
etkilenen daha karbon yogun sektor ve sirketlerle etkilesimlerini stirdirmektedir. Turkiye, enerji, cimento ve
rafineri sektorlerinde zorunlu izleme, raporlama ve dogrulama (MRV) sistemi icin yeni bir dizenleyici cerceve
benimsemis ve Dunya Bankasi'nin Piyasa Hazirlig1 Ortakligi (PMR) kapsamindaki calismalara devam
etmektedir.11HUkUmetin ulusal karbon fiyatlandirma mevzuati ¢ikarmayi disiindugunu gosteriyor. Hukimetin
bu konuda harekete gegmemesi, Avrupa Birligi'nin kendi sektdrinu haksiz rekabetten korumak amaciyla
karbon yogunluguna bagli bir tur ithalat tarifesi uygulama olasihigini artirabilir. Her iki durumda da, Turk
finans sektériinde karbon maruziyetinin fiyatlandirilmasinin gerekgesi agiktir.

3Karbon Takip Girisimi (2013) Yakilamayan karbon 2013: Bosa harcanan sermaye ve atil varliklar.

4Karbon Takip Girisimi (2017) Beklenmeyeni Bekleyin: Distik Karbon Teknolojisinin Yikici Glca.
sDietz. S. ve digerleri (2016) Kiiresel finansal varliklarin 'risk altindaki iklim degeri'. Doga iklim Degisikligi 6, 676-679.
699'un sonunda énemli bir risk varinciiklim risk degerinin yiizde 16,9'u yani 24,2 trilyon ABD dolari.
7ABD SEC (2010) iklim Degisikligiyle ilgili Aciklamalara iliskin Komisyon Kilavuzu.

sMontréal Karbon Taahhudi (2015) Surada mevcuttur:www.montrealpledge.orq .

oFinansal istikrar Kurulu (2016) iklimle ilgili Finansal Agiklamalar Gérev Giiciinin Tavsiyeleri.

10WWwW.ec.europa.eu/environment/ecoap/about-eco-innovation/business-fundings/investors-assess-climate-risk-france_en .

1www.thepmr.org/country/turkey-0 .
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Raporun geri kalan kismi, Turk bankalarini i¢c karbon fiyatlandirmasi uygulamasinin arkasindaki mantiksal
cergeve, boyle bir fiyati olusturabilecek farkh fiyat unsurlari ve kurulusun hedeflerini ve amacini yansitan bir
fiyat noktasina ulasmak icin izlenebilecek yaklasim turleri hakkinda bilgilendirmeyi amaglamaktadir.

1.3 iklim Finansmani Takibi

Iklim finansmaniizUlkelerin sera gazi emisyonlarini azaltmalarina ve iklim degisikligine uyum saglamalarina yardimci
olmak igin sermaye akisini icerir.13Bu fonlar, Paris Anlagsmasi taahhtlerinin sahada uygulanmasi cabalarinda hayati
bir rol oynamaktadir. Iklim finansmanini takip etme tesvikleri, gelismis tlkelerin taahhiitte bulundugu 2009
Kopenhag Anlagsmasi'nda verilen iklim finansmani taahhutlerinin ardindan guglu bir sekilde artmistir.142020 yilina
kadar yilda 100 milyar ABD dolari tutarinda iklim finansmani seferber etmek. Kiiresel diizeyde bu, iklim finansmanini
tanimlamak ve gelismekte olan Ulkelere saglanan finansmani etiketlemek ve izlemek icin yaygin ¢abalara yol
acmistir. Bu sayede iklim finansmaninin neleri kapsadigi ve finansman taahhtdinin ne kadarinin mevcut ve
gelecekteki taahhutlerle karsilandigi netlik kazanmistir. Paris Anlagmasi, iklim degisikligi tehdidine kuresel
mudahalenin "finans akislarinin dustk sera gazi emisyonlarina ve iklime dayanikli kalkinmaya giden bir yolla
uyumlu" olmasi gerektigini kabul etmektedir.1sBu, iklim finansmani izleme ¢abalarinin tim finans kanallarina
yayillmasi icin kapsamh bir yetki sagliyor.

Iklim finansmani akislarini izlemeye yonelik bu kiiresel cabalar, ézel sektérdeki bankalar icin giderek artan
sonuglara yol agmaktadir. Ilk olarak, iklim degisikliginin azaltiimasi ve uyum saglanmasi icin ézel sektér finansmani
toplam 100 milyar ABD dolari tutarindadir. Bu, kiresel iklim muizakereleri kapsaminda iklim finansmaninin kamu
kanallarinin étesinde izlenmesinin temel bir ihtiyag oldugu anlamina gelir. Ikinci olarak ve ortaya ¢ikan izleme
ihtiyacina yanit olarak, Uluslararasi Finans Kuruluslari (UFK'ler) - 6zellikle Cok Tarafli Kalkinma Bankalari (CKB'ler),
finansman programlari araciligiyla izleme metodolojilerini 6zel sektér bankalarina dayatmak icin kiiresel cabalara
onculuk etmektedir. Bircok Turk bankasi, EBRD (MidSEFF ve TurSEFF) ile 6zel kredi hatlari araciligiyla bu konuda
birinci elden deneyime sahiptir. Uciincii olarak, Yesil Iklim Fonu (GCF) ve Kiiresel Cevre Fonu (GEF) gibi kiiresel iklim
finansmani kuruluslari giderek daha fazla sonug odakli hale gelmektedir; bu da finansmanin izleme ve etki
raporlamasina bagh oldugu anlamina gelir. Tirk bankalarinin sonug odakli iklim finansmanina erisebilmeleri veya
yonlendirebilmeleri icin, izleme ve 6lcim gerekliliklerini karsilama kabiliyetlerini gésterebilmeleri gerekecektir.

Son olarak, bir finans kurulugsunun iklim finansmanini takip etmesinin dogrudan stratejik nedenleri vardir. Bankalara
takip yaklasimlarini dayatan en guclu gucgler, daha iyi takip ve raporlama yoluyla iklim risklerinin ve firsatlarinin
agiklanmasini iyilestirmeyi amaclayan gesitli iklim riski aciklama girisimleridir. Bir iklim riski agiklama cergevesi, iklim
finansmanindaki firsatlari degerlendirme kapasitesini artirir ve bir bankanin bu firsatlar icin finansman kaynaklarini
belirlemeye baslamasi icin bir kanal gérevi gortr. Ayrica, gelistirilmis bir iklim finansmani takip gercevesi
gelistirmenin ticari nedenleri de vardir; yesil finansmanda biyumeyi destekler, yeni finansman kanallarina erisim
saglar ve temel varlik siniflarindaki deger degisikliklerini ortaya ¢ikarmaya yardimci olur. Bazi bankalar, proje finanse
edilen enerji yatirimlari icin sera gazi etkilerini halihazirda Cevresel, Sosyal ve Yénetisim (ESG) tarama suregleri
kapsaminda takip etmektedir. Bu rapor, iklim finansmani takibine yonelik farkli yaklasimlara iliskin bilgiler sunmakta
ve bankalarin mevcut iklim finansmani takip ¢ercevelerini nasil daha da gelistirebilecekleri konusunda 6nerilerde
bulunmaktadir.

12Gérmek:www.thequardian.com/global-development/climate-finance.

13Gormek:www.thequardian.com/cevre/iklim-degisimi.

142010 yilinda diizenlenen 16. Taraflar Konferansi'nda (COP), gelismis Ulkeler, 2009 yilinda Kopenhag'da yapilan ortak iklim finansmani taahhGdini
resmilestirdi: "Gelismekte olan Ulkelerin ihtiyaglarini karsilamak icin 2020 yilina kadar her yil 100 milyar ABD dolari tutarinda ortak kaynak seferber
etmek... ...kamu ve 6zel, ikili ve ¢ok tarafli, alternatif kaynaklar da dahil olmak uzere gesitli kaynaklardan." COP16 Karari ¢evrimigi olarak mevcuttur:
www.unfccc.int/resource/docs/2010/cop16/eng/07a01.pdf#page=2 .

1sParis Anlasmasi'nin 2. Maddesi, 1(c) Maddesi, cevrimici olarak erisilebilir: www.unfccc.int/files/
essential_background/convention/application/pdf/english_paris_agreement.pdf .
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® Yol Haritasi
Uygulama

Bu bélumde sunulan mantiksal ¢erceve, bankalarin i¢ karbon fiyatlandirmasi ve iklim finansmani
takibinin uygulanmasina yardimci olacak bir arag seti sunmaktadir. Katilim gerekcesini yapilandirarak
ve istenen ciktilara ulasmak icin uygulanmasi gereken faaliyetleri 6zetleyerek karar alma surecini
desteklemeye hizmet eder. Bu ¢erceve, bankanin cesitli departmanlari arasinda uygulama surecini
yonlendiren bir yonetim araci olarak islev gorebilir.

Sekil 1'de gosterilen mantiksal ¢erceve, bu raporun yazarlarinin deneyimleri ve dis uzmanlardan alinan
girdilerle birlestirilen, i¢ karbon fiyatlandirmasi ve iklim finansmani takibini uygulamaya yénelik
uluslararasi yaklagimlardan esinlenmistir.

Sekil 1: Karbon fiyatlandirmasi ve iklim finansmani takibinin uygulanmasina yonelik mantiksal ¢cerceve

GOAL

Contribute to achieving the Paris Agreement . . A
o ; - Contribute to the long term financial
objective to keeping a global temperature rise 5 i
o " k sustainability of a bank
below 2°C above pre-industrial levels

PURPOSE

A bank is able to drive superior revenue growth by
expanding its portfolio of sustainable investments,
while securing long-term financial stability

OUTPUTS

Project finance department uses

o
A higher proportion of a bank’s GHG data to develop innovative A bank strengthens its position 63 TR LR Gt

calculate the climate value at

capital is channelled to Paris green financing products for in domestic and international
Agreement compliant projects which dedicated funding can be green financing activities
sourced

risk across its investment
portfolio

ACTIVITIES

Carbon Pricing
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I understand determine |l v ori
impact price apply price
. . 1 1 B
i ii Vi
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e objectives | 1 performance
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| I
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| select 1 track
definition sellesi climate
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Climate Finance Tracking




Uygulama Yol Haritasi

TheamacgSunulan faaliyetlerin uygulanmasinin katkida bulunacagi hedef iki yénludur:
*  kuresel sicaklik artisini sanayi dncesi seviyelerin 2°C tzerinde tutmayl amaglayan Paris Anlasmasi
hedefine ulasiimasi; ve
* finansal kurulusun uzun vadeli mali surdurulebilirligi.

Bu etkiyi elde etmek i¢in asagidakiler yapilmalidir:amagveya belirli bir hedefe ulagilmasi gerekecektir:
¢ Finansal kurulus, uzun vadeli finansal istikrari givence altina alirken, strdurtlebilir yatirm
portféyunu genisleterek Usttin gelir artisi saglayabilmektedir.

Dortegiktilarveya amacin saglanmasi igin sonugclara ulasilmasi gerekecektir. Bunlar sunlardir:

* finansal kurulusun sermayesinin daha buyuk bir orani Paris Anlasmasi'na uygun
projelere aktariliyor;

*  proje finansmani departmani, 6zel finansman saglanabilen yenilik¢i yesil finansman utrdnleri
gelistirmek icin sera gazi verilerini kullanir;

¢ Finans kurulusu, yurt ici ve uluslararasi yesil finansman faaliyetlerindeki konumunu
guglendiriyor; ve

*  Finansal kurulusun risk departmani, yatinnm portféyt genelindeki iklim risk degerini hesaplamak igin
gerekli donanima sahiptir.

Bu ciktilar, mantiksal cercevenin alt yarisinda belirtilen faaliyetlerin uygulanmasi yoluyla
gerceklestirilebilir; bu dafaaliyetlerUygulama yol haritasi ile iliskilendirilmis olup alti adimdan
olugsmaktadir.

IIk iki faaliyet hem karbon fiyatlandirmasi hem de iklim finansmani takibi icin benzerdir. Bu adimlar sunlarla ilgilidir:

(Ben) bir yénetim ekibinin kurulmasi; ve
(ii) Karbon fiyatlandirmasi ve iklim finansmani takibinin getirilmesinin ardindaki genel stratejik hedeflerin
tanimlanmasi.

Sonraki G¢ adim konuya gore farkhhk gostermektedir.

Karbon fiyatlandirmasi icin adimlar sunlardir:

(iii) karbon ayak izini tahmin ederek mevcut maruziyeti (firsatlar dahil) anlamak
kurulusun yatirim portféyinun;

(iv) karbon icin dahili bir fiyat noktasi tiretmek Uzere bir metodolojinin secilmesi

(fiil) ve secilen karbon fiyatinin kurulusun tam is kollarina uygulanmasi.

Iklim finansmani takibini uygulamak icin cerceve asagidaki tic faaliyeti gdstermektedir: (iii) iklim

finansmaninin neyi olusturduguna dair bir tanim Gzerinde anlasmaya variimasi ve bu akislarin takibinin
ardindaki érgutsel amag;

(iv) bu akislarin izlenebilecegi metodolojinin sec¢ilmesi ve iklim finansmani akiglarinin kurulusun

(fiil) is bélamleri genelinde uygulanmasi ve izlenmesi.

Son adim, hem karbon fiyatlandirmasi hem de iklim finansmani takibi icin benzerdir ve sunlarla
ilgilidir: (vi) performansin izlenmesi ve raporlanmasi.

Uygulama yol haritasi Asagidaki Sekil 2, uygulamaya yonelik yol haritasini géstermektedir.

Bir finans kurulusu, Karbon Fiyatlandirma Liderlik Koalisyonu (CPLC) bunyesindeki bazi sirketlerin tercih ettigi gibi, karbon
fiyatlandirmasini uygularken asamali bir yaklasim benimsemeyi tercih edebilir. ilk asama, dahili bir fiyatin yalnizca bir veya
birkag 6zel is koluna uygulanmasini gerektirir. Uygulamanin bu ilk asamasindan alinan derslerle, karbon
fiyatlandirmasinin pilot uygulamasi diger is kollarina, kredi portféylerine veya yatirim araclarina genisletilebilir ve bu da
bankanin sire¢ boyunca edindigi derslerden yararlanmasina ve dahili karbon fiyatlandirma aracini amaglanan amaca en
iyi sekilde uyacak sekilde uyarlamasina olanak tanir. Uygulamayi zaman i¢inde yapilandirarak ve bunu yaparken farkli
birimleri dahil ederek, bir banka yalnizca yeterli ve kabul edilebilir bir fiyat seviyesi belirlemekle kalmayacak, ayni zamanda
mulkiyetin de saglanmasini garanti altina alacaktir.
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bankanin ekibi icerisinde yaratilir ve girisimin érgtitsel yapiya tam olarak yerlesmesi saglanir.

iklim finansmani takibi konusunda bir finans kurulusu, iklim finansmani takibinin uluslararasi iklim
muzakerelerinde ve dnde gelen kiresel kamu bankalarinda nasil isledigini anlamaya yonelik i¢sel bir
vurgunun yapildigr ikili bir yaklasim benimseyebilir. Bu uluslararasi yonetisim diizeyinden gelen
gereksinimler ve beklentiler, nihayetinde ticari bankalara da yansiyacaktir. Ayni zamanda, bir finans
kurulusunun iklim finansmani takibine yonelik yaklasimi, azaltma ve uyum proje ve programlarina yonelik
finansal akislarin 6lcimuanin daha genis bir sirdurulebilirlik veya disuk karbon stratejisinin temel bir
parcasini olusturdugunu kabul etmelidir. Bu iki yaklasim arasindaki vurgu, finans kurulusunun iklim ve
disuk karbon stratejisiyle dogrudan iliskili oldugu icin ikinci yaklagim tzerinde olmalidir.

Sekil 2: Karbon fiyatlandirmasi ve iklim finansmani takibi icin uygulama yol haritasi

Carbon Pricing

i ii vi
) ) | | )
set up set : ! monitor
governance o iiii) iv) I V) —
objectives 1 1 performance
team I I

1 |
1 |

Climate Finance Tracking

Adim i): Yonetim ekibini kurun

Karbon fiyatlandirmasi ve finans takibinin basarili bir sekilde uygulanmasi, 6zenle tasarlanmis bir platform
gerektirir. Uygulamadan sorumlu bir ekip kurmak ilk adimdir. Bu ekibin, faaliyetlerin zamaninda
uygulanmasini ve 6ngorulen ¢iktilarin elde edilmesini saglamak icin yonetimin tam destegine sahip olmasi
gerekir. Bu iki konunun tartisiimasina dncullik eden 6zel bir ydnetisim ekibine ek olarak, kurumun temel
birimlerinden temsilcilerden olusan, departmanlar arasi bagliligi ve sonuglarin zaman icinde etkili bir sekilde
uygulanmasini ve izlenmesini saglayacak, islevler arasi bir ekip olusturmak da énemlidir.

Bu erken asamada 6nemli olan, ilgili dis paydaslari belirlemek ve 6ngérilen yaklasimlarin bu
kuruluslarin endigelerini yansitip yansitmadigini belirlemektir. Bu dis paydaslar arasinda kilit musteriler,
dizenleyici kurumlar, bankacilik dernekleri ve sivil toplum kuruluslari yer alabilir. Bu kuruluslar
uluslararasi uygulama sureclerinin bir parcasi olmayacak, ancak hedef formulasyonu (adim (ii)) ve
performans verilerinin izlenmesi ve raporlanmasi (adim (vi)) ile ilgili karar alma surecini etkileyebilir. Bu
nedenle, hem musterilerle hem de daha genis kamuoyuyla iletisim kuran halkla iliskiler veya kurumsal
iletisim departmanlari, yonetisim ve hedef belirleme etrafinda donen ilk tartismalara dahil edilmelidir.
Bu erken asama ekip tartismalarinin bir ¢iktisi, bu konuyla ilgili kuruluslari belirleyen, personel ve butce
ihtiyaclariyla ilgili hususlari 6zetleyen, temel yonetim destek islevlerini belirleyen ve departmanlarin
katilimini tesvik eden bir paydas katilim plani olabilir.
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Adim ii): Hedefleri tanimlayin

Uygulama yol haritasinin ikinci adimi, karbon fiyatlandirmasi ve finansman takibinin uygulanmasinin
ardindaki hedefler konusunda sirket ici mutabakata varilmasidir. Hedeflenen nihai hedefin net bir sekilde
anlasiimasi, uygulama yaklasimini belirleyecektir. Ornegin, amac riski azaltmaksa, metodoloji, iletisim amach
aciklamanin 6ncelikli oldugu veya is firsatlarini belirlemek icin kullanildigr durumlardan farkli olabilir. Bu
nedenle, hedeflerin net bir sekilde tanimlanmasi, dnerilen fiyat noktasini ve strdurulebilirlik hedeflerini de
etkileyecektir. Karbon fiyatlandirmasinin uygulanmasiyla ilgili bazi hedef érnekleri asagidaki tabloda
sunulmaktadir.

Tablo 1: Karbon fiyatlandirmasiyla baglantili potansiyel hedeflere genel bakis

AMAC TANIM
ig ve dis Dahili paydaslar s6z konusu oldugunda, karbon fiyatlandirmasi, daha guvenli ve
raporlama iyilestirilmis uzun vadeli risk-getiri 6zellikleri sunan yeni is firsatlarinin ve pazarlarin

belirlenmesine yardimci olabilir. Harici paydaslara raporlama s6z konusu oldugunda ise
marka degerini artirabilir ve itibari guclendirebilir. Giderek artan génulld rehberlik ve
uyum kurallari, bankalarin iklim degisikligiyle ilgili riskler konusunda daha iyi raporlama
yapmasini gerektirmektedir. Ornegin, Gérev Gici, bankalarin iklim degisikligi riskleriyle
ilgili benimsedikleri yonetisim, strateji ve risk yonetimi yaklasimlari hakkinda bilgi
actklamalarini 6nermektedir.1s

Riskleri belirleme iklimle ilgili riskler, (i) daha dustik karbonlu bir ekonomiye gecisle ilgili riskler ve (ii) iklim
degisikliginden kaynaklanan fiziksel riskler olmak Uzere iki ana risk kategorisine
ayrilabilir..7Daha dustk karbonlu bir ekonomiye gegisle ilgili riskler; politika ve yasal
riskleri (veya duzenleyici riskleri), teknoloji riskini, piyasa risklerini ve itibar riskini kapsar.
Duzenleyici riskler, yeni karbon fiyatlandirma mevzuatinin yikseliste oldugu ve belirli
sektorlerde faaliyet gdsteren isletmelerin ekonomilerini 6nemli 6l¢lide etkileyerek
degerleri riske atabilecegi mevcut piyasa kosullarinda 6zellikle 6nemlidir.

Firsatlari belirleme Riskle baglantili olarak karbon fiyatlandirmasi, musterilerin operasyonlarinin verimliligini
artirabilecek ve isletme sermayesi pozisyonlarini gticlendirip bor¢ 6édeme kapasitelerini
iyilestirebilecek yatirim firsatlarinin belirlenmesine de yardimci olabilir. Gérev Gucd,
kaynak verimliliginin yani sira Grln ve hizmetler, pazarlar ve dayanikhlik olmak tzere g
ek firsat daha belirlemistir.1s

Stratejik uzun vadeli Davranis degisikligini yonlendirmek, inovasyonu tesvik etmek, pazar firsatlarini yakalamak.

degistirmek Bu, mevcut veya yeni musterilerin davranis degisikligiyle veya sirket ici davranis
degisikligiyle ilgili olabilir.

Finansman ¢ekmek Son amag ise yesil tahviller gibi cevresel performansa bagli finansmani cekmek
icin karbon fiyatlandirmasinin kullaniimasidir.

16TCFD (2017) Nihai Rapor: iklimle ilgili Finansal Agiklamalar Gorev Giiciinin Onerileri.

17Gorev Glcl'niin énerilerinin tam listesi icin lGtfen bakinizzwww.fsb-tcfd.org .

18TCFD (2017) Nihai Rapor: iklimle ilgili Finansal Agiklamalar Gorev Giiciinin Onerileri.
12



Uygulama Yol Haritasi

iklim finansmaninin izlenmesine yénelik olasi hedefler asagida sunulmaktadir.

Tablo 2: iklim finansmani takibiyle baglantili potansiyel hedeflere genel bakis

AMAC NE izLE/OLC

Biiylime Yeni bir platform olusturun = dénustmesel is firsatlar
isicin — dusuk karbonlu bir gegiste faaliyet gosteren ve dlgeklenen isletmeleri,
buytime projeleri ve yatirimlari belirlemek

—  blyldmenin etkiyle korelasyonu (zaman iginde)

—  sera gazl azaltim etkisini kiyaslama ol¢ltlerine gore 6l¢lin

Erisim Toplanti takibi —  Yesil iklim Fonu gibi kamu kaynaklarindan sonug odakli finansmana
Baskent gereksinimler erismek ve yesil tahviller gibi yesil finansal araglara iliskin

yeni erisim gereklilikleri karsilamak igin sonuglari élgiin

finansman kaynaklari —  sermaye tahsisini takip edin ve raporlayin

—  Sermaye maliyetini distrmek i¢in kamu iklim finansmani desteginden yararlanma

pozisyonu (garantiler, teminatlar, vb.)

eger Riski Sera gazina maruz kalma - Mevcut varliklar (6z sermaye/borg) deger veya risk agisindan yeniden ayarlamaya tabi tutulur
D Risk g kal Ikl ye/borg) deger veya risk agisindan yeniden ayarlamaya tabi tutul
dizenleme ve —  yenivarliklar dogru sekilde fiyatlandirin
kontroller — projelerin/yatirimlarin sera gazi etkisini 6lcmek

Adim iii): Karbon fiyatlandirmasi - etkiyi anlama

Karbon fiyatlandirmasinin uygulanmasinin amaci dogrultusunda, hedef musterilerin, yatirimlarin veya portfoylerin
karbon ayak izinin 6lctilmesi gerekecektir. Bu, veri toplama, ayak izinin hesaplanmasi ve maruziyetin yénetilmesini
icerir.

Dogrudan ve dolayl emisyon kaynaklarinin belirlenmesine yardimci olmak amaciyla, GHG Protokoli kapsaminda GHG
muhasebesi ve raporlama amacglari icin t¢ 'kapsam' (yani kapsam 1, 2 ve 3) tanimlanmistir.1sBu kapsamlarin 6zeti asagidaki
sekilde sunulmaktadir.

Sekil 3: GHG Protokoliine gére li¢ kapsamin 6zetizo

SCOPE 1 SCOPE 2 SCOPE 3

From sources owned From the generation of From sources not owned or
or controlled by electricity or heat directly controlled by, but
Bank’s client purchased by Bank’s client related to Bank’s client

Vehicles and Business
equipment Purchased travel
electricity

Stationary Employee S

: commuting
combustion
Purchased heating -
or heat & oveo™

Wastewater
treatment

On-site Contracted wastewater
landfills Q treatment

Contracted waste disposal

19Sera Gazi Protokoll (2017) Surada mevcuttur:www.ghgprotocol.org.

20Grafik su kaynaktan uyarlanmistir:Burada.
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Adim iv): Karbon fiyatlandirmasi - uygun fiyati belirleyin

Karbon fiyatlandirmasinin uygulanmasina iliskin hedefler Gizerinde mutabakata varildiktan sonraki adim, bu i¢
fiyatin fiyat seviyesini belirleyecek metodolojinin tanimlanmasidir. 3. B6lum, karbon fiyat degerlemesine yonelik
olasi yaklagimlar hakkinda daha fazla bilgi sunmaktadir.

Adim v): Karbon fiyatlandirmasi - fiyati uygulayin

Uygun fiyat ve fiyatlandirma yéntemi belirlendikten sonra, fiyatin uygulanmasi gerekecektir. Ilk olarak, uygulamayi
belirli bir sektor, yatirim tiri veya kredi buyuklagu ile sinirlamak (ilk odak noktasi olarak), daha genis bir varlk
portféylne yayllmadan 6nce karbon fiyatlandirmasi kavraminin test edilmesine yardimci olacaktir.

Adimlar iii) - v): iklim finansmani takibi
Iklim finansmani takibinin ¢ adimi sunlardir: (iii) bir tanimin kabul edilmesi ve hedef(ler)in
tanimlanmasi; (iv) takibin uygulanmasi icin bir metodolojinin secilmesi; ve (v) iklim finansmaninin takibi.

Adim iv): Performansi izleyin

Onemli bir organizasyonel degisikligin etkinligi izlenmelidir. Ayrica, uygulanan ic karbon fiyatinin degisen piyasa ve
politika kosullarini yansitacak sekilde periyodik olarak gézden gegirilmesi gerekmektedir. Benzer sekilde, iklim finansmani
takibinin uygulanmasi, uygulamanin etkinligini ve verimliligini garanti altina almak icin izleme gerektirecektir.
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Karbon Fiyatlan . leme Yaklasimlari

® Karbon Fiyatlandirmasi:
Yaklasimlar
Degerleme

3.1 Teori

Karbon fiyatlandirmasi kavrami, su anda mal veya hizmetlerin fiyatlandirmasina uygun sekilde
yansitiimayan bir mal veya 6zellik icin bir fiyat olusturmayr amaclar. Karbon fiyatlandirmasi, bu cevresel
Urdnun yarattigi olumsuz digsalligin ekonomik analizlere dahil edilmesini saglamak icin sera gazi
emisyonlarinin degerlemesiyle ilgilidir. Teoride, karbon degerini belirlemek icin genellikle iki yaklagim
vardir. Birincisi topluma maliyetine, digeri ise azaltma maliyetine dayanir. Bir karbon fiyatinin
degerleme yaklasimi, asagida daha ayrintili olarak tartisilacagi gibi, uygulama amacina baglidir.

Topluma maliyeti

En Ust duzeydeki hirsla, fiyat, toplumun kaginilan sera gazlarinin ¢evresel kalitesine verdigi degeri yansitmalidir. Sera
gazlarinin kontrolstz salinimi kiresel iklim degisikligine katkida bulunur ve toplum, bu tur hasarlarla iliskili
gelecekteki tum maliyeti i¢sellestirerek bunu yansitabilir. Bu nedenle, hasar maliyeti ydontemi, karbondioksit
emisyonlarina fiyat belirlemede en bitlncil yaklasimdir ve sera gazi emisyonlarinin zaman iginde refah Gzerinde
yaratmasi beklenen olumsuz etkilerini telafi etmenin bir yolunu temsil eder.21Sekil 4, hasar maliyeti ¢izgisinin bir
azaltma maliyeti ¢cizgisiyle kesistigini gostermektedir. Hasar maliyeti ¢izgisinin azalan yapisi, toplumun cevre
kalitesindeki her kademeli iyilestirmeye verdigi degerin azalmasini yansitir. Hasar maliyeti cizgisinde C noktasinin
Uzerindeki herhangi bir seviye, toplumsal agidan tatmin edici olmayan bir cevresel kosulu ifade eder ve o seviyedeki
sera gazi emisyonlarinin neden oldugu tim hasari i¢sellestiren daha yuksek bir karbon fiyati gerektirir. Bu, mevcut
emisyonlarin ideal bir senaryoda dikkate alinacak olandan 6nemli 6lctide daha yUksek oldugu A senaryosunda, agik
mavi noktayla gosterilen ytksek bir karbon fiyatinin hasar maliyeti ydntemi altinda uygulanacagi anlamina gelir.
Karbonun bu sosyal maliyetinin degerini tam olarak belirlemek icin su anda cesitli calismalar devam etmektedir ve
bu durum B6lum 3.2'de daha ayrintili olarak ele alinmaktadir. Ayni zamanda, hasar maliyeti ¢izgisinde C noktasinin
altindaki herhangi bir seviye, kirlilik azaltmanin o cevre kalitesi seviyesine atfedilen degerden daha maliyetli hale
geldigi bir durumu yansitir. C noktasi, bu haliyle, Pareto-optimaliteyi temsil eder ve sera gazi emisyonlariyla iligkili
beklenen tim gelecekteki maliyetleri etkili bir sekilde i¢sellestiren bir denge fiyati belirler.

21BM Iklim Degisikligi Cerceve Sézlesmesi (UNFCCC) kapsaminda, bu tiir hasar maliyetlerinin i¢sellestiriimesine yénelik calismalar, 2013 yilinda COP19'da
kurulan Varsova Uluslararasi Kayip ve Hasar Mekanizmasi kapsaminda baslatilmistir. Mekanizma, risk yonetimi yaklasimlarini gelistirerek, diyaloglari
tesvik ederek ve savunmasiz llkelere finansal ve teknik destek saglayarak iklim degisikligiyle baglantili kayip ve hasarlari ele almaktadir.
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Sekil 4: Dahili karbon fiyatinin degerlendirilmesinin ardindaki teori

Azaltiimasi gereken maliyet
Karbon fiyatinin degerlemesine yaklasmanin bir diger yolu da azaltim maliyeti yontemidir. Bu metodoloji,
belirli bir cevre politikasi hedefine ulasilabilecek en uygun maliyetli fiyati belirlemeye odaklanir. Sera gazi
emisyonlarinin toplum tzerindeki daha genis kapsamli etkilerini g6z ardi eder ve politikanin gerektirdigi
diuzeye kadar degisiklik yapmaya odaklanir. Her noktadaki yukari egimli azaltim maliyeti cizgisi, daha yiksek
bir cevre kalitesi diizeyine ulasmanin marjinal maliyetini yansitir. Azaltma maliyeti ¢izgisi boyunca gercekgi
bir fiyat noktasi elde etmek icin ilgili bir marjinal azaltim maliyeti (MAC) egrisine basvurulmasi gerekir. Bu,
kuresel veya Ulke duzeyinde olabilecegi gibi, sirket diizeyinde veya hatta bir yatirim portfoyu dizeyinde de
belirlenebilir. Belirli bir sera gazi emisyonu azaltimi elde etmek icin gereken yatirim maliyetlerinin
anlasiimasi, isletmelerin dizenleyici veya gonulli emisyon azaltma hedefleri icin bltge ayirmalarina olanak
tanir. Politika yapicilar ise, tanimlanmis bir sera gazi azaltim hedefine ulasmak icin gereken finansman
hacimlerini tahmin etmek icin kiiresel veya ulusal MAC egrilerine basvurabilirler. 21. Paris'te kararlastirilan
hedefe atifta bulunarak,stAralik 2015'te dizenlenen Taraflar Konferansi (COP) oturumunda, kiresel isinmayi
sanayi oncesi sicakliklara kiyasla "2°C'nin oldukg¢a altinda" tutmak icin gereken ktiresel sera gazi emisyonu
azaltma hedefi, zaman icinde azaltilmasi gereken sabit bir sera gazi emisyonu hacmine dénusturilebilir. 2°C
hedefinin, toplumun ortaya ¢ikan cevre kalitesi seviyesinden duydugu memnuniyeti yansittigi
varsayilldiginda, Sekil 4'teki C noktasi, hukimetlerin ve isletmelerin Paris'te belirlenen hedeflere ulasmasini
saglayacak uzun vadeli karbon fiyatini yansitacaktir.

3.2 Fiyat Unsurlari

Yukarida tartisilan teorik unsurlar, bir finans kurulusu bunyesinde dahili karbon fiyatini tanimlamaya yonelik metodolojik
yaklasima rehberlik etmek agisindan énemlidir. Bu bolim, dizenleyici fiyatlandirma, marjinal azaltma maliyeti
fiyatlandirmasi, sosyal fiyatlandirma ve emsal fiyatlandirmasi dahil olmak Gzere bir karbon fiyatinin belirlenmesinde rol
oynayabilecek fiyat unsurlarina genel bir bakis sunmaktadir. Sunulan fiyat unsurlarinin se¢imi, iskontolanmasi ve
agirhiklandiriimasi, dahili karbon fiyatinin belirlenen nihai kullanimina bagh olacaktir.

Dizenleyici fiyatlandirma

Karbon fiyatinin en dogrudan, seffaf ve 6rtik fiyat bileseni, mevcut ¢evre diizenlemesinin tCO'ya verdigi
degerdir.2Finlandiya, CO icerigine baglh fiyatlandirma mevzuatini uygulayan ilk tlke oldu21990 yilinda.220
zamandan bu yana, Kyoto Protokoltu kapsaminda desteklenen uluslararasi cabalar ve yargi dizeyinde
bagimsiz olarak yuratulen asagidan yukariya girisimlerin birlesimi, kiresel sera gazi emisyonlarinin
yaklasik %13'Unun bir tur dizenleyici karbon fiyatlandirma mekanizmasi kapsaminda ele alinmasiyla
sonuclandi.23

22UNFCCC (1995) Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sézlesmesi kapsaminda Finlandiya'nin Ulusal Raporu.
23Dlinya Bankasi (2016) Karbon Fiyatlandirmasi.
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Duzenleyici karbon fiyatlandirmasi iki genis kategoriye ayrilabilir: emisyon Ust siniri ve ticaret sistemleri ve karbon
vergisi planlari. Emisyon Ust siniri ve ticaret plani veya ETS, belirli bir piyasadaki toplam emisyon miktarini
sinirlandirir ve sinirlandirilmis tesisler arasinda emisyon izinlerinin ticaretine olanak tanir. Arz ve talep dinamigi,
genellikle borsada islem goren ve glinluk olarak 6denen diizenleyici fiyati belirler. Emisyon Ust siniri ve ticaret
planina bir 6rnek, AB'nin CO2 emisyonunun yaklasik yarisindan sorumlu 11.000'den fazla tesise sinirlama getiren AB
ETS'dir..Mevcut Uglinci asamada, uyumsuzluk 100 Avro + enflasyon ayarlamasi ile cezalandiriliyor ve bu da fiilen bir
fiyat tavani olusturuyor. Subat 2017 itibariyla, AUA'lar 5 ila 6 Avro araliginda islem gériiyor. Bu durum, izinlerin asiri
tahsisi, zayif ekonomik biiyiime ve buna bagli olarak AUA'lara olan talebin bir sonucu. Su anda dokuz AUA
bulunmaktadir.2sAB ETS'nin boyut bakimindan lider oldugu kiresel ETS sistemleri isletilmektedir. 2017'nin ikinci
yarisinda faaliyete ge¢mesi beklenen Cin ETS'si, AB sisteminin iki kati bayukligunde olacak ve dort milyar ton
karbondioksiti sinirlayacaktir.2.2sSekil 5'in tst kisminda, Subat 2017 itibariyla segili ETS semalarinda islem géren
karbon fiyatlarina genel bir bakis sunulmaktadir.

Sekil 5: Karbon vergisi uygulayan segili ETS planlari ve yargi bélgelerinde uygulanan fiyat
seviyelerine genel bakig((liste kapsamli degildir)ze
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Karbon vergisinin uygulanmasi, hikiimetlerin CO2'yi fiyatlandirmak icin kullandigi ikinci bir politika 6nlemidirzKarbon
vergisi kapsaminda, CO2 emisyonlarina bagl énceden tanimlanmis bir fiyatz2Bir Grlin veya strecin icerigi uygulanir. Bu
nedenle, fiyat zaman icinde sabitlenirken, ortaya cikan sera gazi azaltimi bilinmez ve bireysel eylemlere baglidir. Bu durum,
emisyon Ust sinirinin sabit oldugu ancak karbon fiyatinin dalgali oldugu bir emisyon Ust siniri ve ticaret sistemiyle celisir.
Bir ETS sistemi kurmak yerine karbon vergilendirmesi tercihi ya politik olarak yonlendirilir ya da farkl sektérlerdeki
uygulamanin pratikligi tarafindan yonlendirilir. Bugline kadar, dlinya ¢apinda 22 ulusal veya bdlgesel karbon vergisi sistemi
faaliyete gegirilmistir. Sekil 5'in alt kismi, segili karbon vergisi sistemleri genelindeki fiyatlandirmayi géstermektedir.

Marjinal azaltma maliyeti fiyatlandirmasi

Karbon fiyatlandirmasina yonelik alternatif bir yaklasim, marjinal azaltma maliyeti egrisi veya MAC
egrisinin kullanilmasidir. Bélum 3.1'de ac¢iklandigi gibi, MAC egrisi azaltma maliyeti yaklagiminin
uygulanmasinin temelini olusturur. Egri, ¢esitli olasi sera gazi azaltma secenekleri arasinda bir ek
azaltma birimiyle iligkili maliyetleri yansitir. Bu secenekler, teknolojiler (rizgar enerjisi veya guines
fotovoltaik sistemleri gibi) veya surecler (atik isi geri kazanimi veya karbon yakalama ve depolama dahil)
ile temsil edilebilir. MAC egrisi, tCO basina tahmini maliyeti gésterir.2Olciilen bir émir boyunca hem
sermaye harcamalarini (CAPEX) hem de isletme giderlerini (OPEX) hesaba katarak, belirlenen her
mudahale icin. Sekil 6, tipik bir MAC egrisinin bir 6rnegini sunmaktadir.

24Asagidaki yargl bélgelerini/planlari kapsamaktadir: Kaliforniya, Ontario, Québec, Isvicre, Yeni Zelanda, Cin (yedi bdlgesel
pilot plan tek olarak ele alinmistir), Gliney Kore, AB ETS ve Bolgesel Sera Gazi Girisimi.

25ICTSD Kiiresel iklim Degisikligi Platformu (2016) Cin'in Ulusal Emisyon Ticareti Sistemi.

26Dlinya Bankasi (2016) Karbon Fiyatlandirmasinin Durumu ve Egilimleri; ve Piyasa Hazirhigi igin Ortaklik (2017) Karbon Vergisi
Rehberi: Politika Yapicilar Igin Bir El Kitabi. Grafik: Climate Focus (2017).
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Yesil renkle vurgulanan mudahaleler, sera gazi emisyonlarini negatif maliyetle azaltabilir; bu da bu
yatirim firsatlarinin herhangi bir karbon fiyati olmadan karl oldugu anlamina gelir. Bu énlemler,
drnedin konutlarda enerji verimliligi iyilestirmelerini, endUstriyel Gretim streclerini iyilestirmeyi ve
giderek artan bir yenilenebilir enerji teknolojileri bilesimini temsil eder. MAC egrisi boyunca saga dogru
ilerledikce, mavi golgeli mudahaleler karl hale gelmek i¢in belirli bir karbon fiyati gerektiren dnlemleri
gOsterir. En ug noktalarda, nukleer enerji veya karbon yakalama ve depolama yatirimlari olasi
adaylardir.

MAC egrileri kuresel dizeyde olusturulabilir, ancak ulusal veya hatta kurumsal duzeyde (bu tir verilerin mevcut
oldugu durumlarda) gelistirildiginde daha guglu bir etkiye sahip olacaktir. Her durumda, bu egriler tek baslarina,
daha sonra egriyi belirli bir fiyat seviyesinde kesen belirli bir emisyon azaltma hedefi tanimlanmadikga bir karbon
fiyatinin belirlenmesini kolaylastirmaz. B6lim 3.1'de tanimlanan Ug farkl cevresel kalite senaryosuna baglanan Sekil
6, hedeflenen bir sera gazi emisyonu azaltma seviyesinin (senaryolar A, B veya C) secilmesinin, tanimlanan politika
hedefini gerceklestirmek icin gereken minimum karbon fiyatinin belirlenmesine nasil yol acabilecegini
go6stermektedir. Bu tlr bir hedef, bir hUikiimet tarafindan yerel sera gazi azaltma eylemini yénlendirmek igin
tanimlanabilir, ancak ayni zamanda bir uyum veya goénulli emisyon azaltma hedefine ulasmayi amaglayan bir sirket
tarafindan da onaylanabilir. Ornegin Avrupa Yatirim Bankasi (EIB), 2030 yilina kadar 49 Avro olarak degerlendirilen ic
karbon fiyatini tanimlamak icin azaltma maliyeti yaklasimimi kullanir.27

Sekil 6: Marjinal azaltma maliyeti egrisi ve dahili karbon fiyatlandirmasinin belirlenmesiyle baglantisizs
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Karbonun sosyal maliyeti

Onceki bélimde, toplumun cevresel her marjinal iyilestirmeye verdigi degeri belirlemek icin bir vekil gérevi
go6ren hasar maliyet cizgisi kavrami ele alinmistir. Hasar maliyet ¢izgisi boyunca ortaya ¢ikan herhangi bir
fiyat noktasi, karbonun algilanan sosyal maliyetini gosterir. Bu yaklasim, salinan her ek sera gazinin neden
oldugu beklenen gelecekteki hasarlarin mevcut degerini belirlemeye yarar ve genel ¢cevre durumumuz
iyilestikce bu deger azalir. Sera gazi emisyonlari simdilik artmaya devam ediyor ve bu artis egilimi tersine
donmedigi stirece sosyal maliyet artmaya devam edecektir.

Degerin cevresel kalite talep fonksiyonunun bir sonucu oldugu goz 6niine alindiginda, bu sosyal bedeli
dogru bir sekilde belirlemek zordur. Bu maliyet unsuru icin uygun bir deger belirlemek tizere, Odeme
Istegi'ni (WTP) sorgulayan anket yéntemlerinden, degisen iklim ve kiiresel ekonomik bilylime arasindaki
karmasik iliskileri simule eden Entegre Degerlendirme Modelleri'ne (BDM) kadar farkli yaklasimlar
dnerilmistir. Ikincisinde cok yillik projeksiyonlar gecerli oldugundan, iskonto oranina iliskin farkli
varsayimlarin ortaya ¢ikan fiyat noktalari tzerinde 6nemli etkileri vardir. IPCC'ye gore, karbonun sosyal
maliyetine iliskin ylzden fazla tahmin mevcuttur. Bunlar 10 ABD dolart ile

27DUlnya Bankasi (2014) Proje degerlendirmesinde Karbonun Sosyal Degeri: i rehber notu.
28Climate Focus (2017) tarafindan hazirlanan grafik.
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tCO basina 350 ABD Dolari+2.295ekil 7, etkili calismalar tarafindan sunulan veya secilmis kurumlar tarafindan benimsenen karbon

fiyatlandirma tahminlerinin sosyal maliyetini géstermektedir.

Sekil 7: Secili calismalar veya kurumlar tarafindan karbonun sosyal maliyetinin degerlendirilmesine
iliskin tahminlersoz31,32
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Akran fiyatlandirmasi

Uygun bir karbon fiyati belirlemek igin kullanilan degerleme yaklasimindan bagimsiz olarak, bir sirketin degerlemesini
emsalleri ve rakipleri tarafindan uygulanan fiyatlandirma seviyeleriyle kiyaslamasi zorunludur. CDP verilerine gére, 500'den
fazla sirket halihazirda bir tir karbon fiyatlandirmasi uygulamaktadir. Bunlarin cogunun merkezleri AB ve Amerika Birlesik
Devletleri'nde olup, kamu hizmetleri, eneriji ve telekomtinikasyon sektodrlerindeki sirketler bu tir girisimlerin 6n saflarinda
yer almaktadir. TUrkiye'de ise alti sirket halihazirda karbon fiyatlandirmasi uygulamakta olup, 14 sirket daha éntimuzdeki
iki yil icinde bunu uygulamaya koymayi planlamaktadir.

Finans sektérinde de karbon fiyatlandirmasinin kullanimi artmaktadir. 2016 yilinda 65 banka dahili karbon fiyatlandirmasi
uyguladigini bildirmis, 68 banka daha kisa vadede karbon fiyatlandirmasini entegre etmeyi planlamaktadir. Bankalar
acisindan bakildiginda, Avrupa kuruluslari yine en aktif olanlardir; bunlari Asya bankalari ve Latin Amerika kuruluslari takip
etmektedir. Uygulanan karbon fiyatlandirmasinin degerini kamuoyuna agiklayan secilmis bir banka grubuna gore,
ortalama fiyat tCO basina 18,35 ABD dolaridir.2Sekil 8, emsaller tarafindan uygulanan fiyat degerlemelerinin secilmis birkag
drnegini vurgulamaktadir.

Sekil 8: Finans kuruluslari tarafindan uygulanan i¢ karbon fiyatlarina érneklerss
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Bazi bankalar uygulanan fiyatlari acikca ifsa etse de, bu degerlemelere ulasmada kullanilan yaklasimlar gizli kalmaktadir.
CDP tarafindan yapilan gayriresmi goriismeler ve veriler, mevcut dizenleyici ortamlardaki mevcut ve 6ngdérulen fiyatlarin
blyuk élctide kurumsal fiyat seviyelerini degerlendirmek icin kullanildigini géstermektedir. Uygulanan fiyatlarin cogu, AB
ETS'de islem gdren EUA'larin mevcut fiyatini asmaktadir; bu durum, karbon maliyetinin bir artisa yol acabilmesi icin 6nemli
Olcude daha yuksek olmasi gerektigi beklentisinden kaynaklanmaktadir.

20IPCC (2007) IPCC Dérdiincii Degerlendirme Raporu: iklim Degisikligi 2007.
30Stern, N. (2006) Stern incelemesi: iklim Degisikliginin Ekonomisi.
31ABD EPA fiyati %3 indirim orani ve 2030 yil fiyati varsayllmaktadir. Kaynak: EPA (2016) Bilgi Formu: Karbonun Sosyal Maliyeti.

32IPCC, 2016 emisyonlart igin ton basina 36,30 ABD dolari fiyat dneriyor ve bu fiyatin, zamanla kiresel issnmanin marjinal zararlarinin artma
potansiyelini hesaba katarak yilda %2 oraninda artirilmasini éngéruyor.

33Veriler CDP'ye, grafik Climate Focus'a (2017) aittir.
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Dusuk karbonlu kalkinmaya gegis. Bazi kuruluslar i¢ karbon fiyatlarini dizenli olarak guincellerken,
digerleri zaman icinde sabit bir fiyat uygulamay: tercih ediyor.
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iklim Finansma nim ve Yaklagimlar

@ Iklim Finansmani
Takip: Tanim
ve Yaklasimlar

4.1 iklim finansmani takibine iliskin arka plan

Son yillarda bankalarda iklim finansmani takibi 6nemli élgtide ilerleme kaydetti. Bu ilgi, gelismis tlkelerin
taahhdtlerinin uluslararasi baglamindan kaynaklanmaktadir.3a2020 yilina kadar yilda 100 milyar ABD dolari
tutarinda iklim finansmani saglamak. Uluslararasi iklim muizakereleri ve cesitli kamu bankalarinin iklim finansmani
takibine verdigi 6nemden ilham alan ticari bankalar, glcl bir iklim finansmani takip cercevesi olusturmanin
faydalarinin giderek daha fazla farkina variyor. iklim finansmani takibi, azaltma ve uyum proje ve programlarina
yonelik finansal akislarin 6l¢imunun, bir finans kurulusunun daha genis kapsaml strdurulebilirlik veya disuk
karbon stratejisinin temel bir parcasini olusturdugunun giderek daha fazla kabul gérmesine dayanmaktadir.

Uluslararasi kamu finansmani agisindan, finansmanin durumunu seffaf bir sekilde ayirt etmek hayati 6nem tasir ¢inkd bu,
taahhutlerin yerine getirilip getirilmedigi ve finansmanin alicilara ulasip ulasmadigi hakkinda bilgi saglar. Bu nedenle,
Ulkelerin iklim finansmani taahhutlerini yerine getirme yolunda olup olmadiklarini belirlemek icin iklim finansmaninin
daha fazla izlenmesi gerekmektedir. UNFCCC kapsamindaki iklim finansmaninin harekete gegirilmesi taahhatleri, karsihkh
hesap verebilirlik ilkesine dayanmaktadir. Bunu basarmak icin, iklim degisikligiyle miicadele ve uyum finansmaninin takibi
"karsilastirilabilir, seffaf ve dogru" olmalidir. Takip, UNFCCC Taraflarinin iklim finansmani taahhttleri konusunda given ve
hesap verebilirlik olusturmalarini ve iklimle ilgili yatirimlardaki egilimleri ve ilerlemeyi izlemelerini saglar.

Ozel sektér bankalari icin, UNFCCC ve Uluslararasi Finans Kuruluslari (UFK) diizeyinde iklim finansmani takibiyle ilgili
zorluklarin dogrudan etkisi sinirlidir. Ancak dolayli olarak, tim bankalar icin 6nem tasiyan hususlar da mevcuttur. Bunlar
arasinda 6rnegdin i) iklim finansmani tanimlari ve ii) 6nce kamu finans sektorinde standartlastirilan ve ardindan 6zel
finans sektérine yayilan iklim finansmani takip metodolojileri yer almaktadir. Birgok ticari banka, 6rnegin Cok Tarafli
Kalkinma Bankalarinin (CKB) kredi programlari, finans sektoru bilgilendirme programlari ve kurum igi siirdtrulebilirlik
girisimleri aracihgiyla bu zorluklara maruz kalmaktadir.

iklim Finansmaninin Tanimlari

Uluslararasi iklim finansmaninin izlenmesi ve 6l¢tiimesindeki temel zorluklardan biri, "iklim finansmani"nin neyi
olusturduguna dair mutabakata varilmis bir tanimin olmamasidir. Genel olarak iklim finansmani, kiresel isinmayi
sinirlamak igin 2°C derece hedefiyle uyumlu, distk karbonlu bir kiiresel ekonomiye gecisi finanse etmek ve
degisen iklimin mevcut ve gelecekteki etkilerine uyumu finanse etmek veya dayaniklilik olusturmak icin yapilan
yatirimlari ifade eder. Bu dogrultuda, UNFCCC ilkeleri, gelismis Glkelerin iklim degisikliginin "artan maliyetlerini"
karsilamak icin "yeni ve ek" finansal kaynaklar seferber etmelerini 6nermektedir. Uluslararasi toplumun karsilastigi
zorluk, bu ilkeleri yaygin olarak uygulanabilecek pratik bir yorum ve tanima oturtmaktir. Bunun yerine, yatirim
akislarina dayali pratik tanimlar olusturma cabasi blyuk 6l¢tide Uluslararasi Finans Kuruluslari (UFK), akademi ve
uluslararasi arastirma kuruluslarindan gelmistir. iklim finansmani olarak neyin sayildigina dair daha genis
uluslararasi tartismalar icin

3416'sindaini2010 Taraflar Konferansi'nda (COP), gelismis tlkeler, 2009 yilinda Kopenhag'da yapilan ortak bir iklim finansmani taahhidiini resmilestirdi. Bu taahhiit,
"gelismekte olan uUlkelerin ihtiyaglarini karsilamak icin 2020 yilina kadar her yil 100 milyar ABD dolari tutarinda ortak bir kaynak seferber etmek" seklindeydi. Bu
kaynak, kamu ve 6zel, ikili ve ¢ok tarafli olmak Uzere cesitli kaynaklardan ve alternatif kaynaklar da dahil olmak tzere cesitli kaynaklardan saglanacakti. COP16 Karari
su adreste mevcuttur:www.unfccc.int/resource/docs/2010/cop16/eng/07a01.pdf#page=2.
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finans, iklim Politikasi GirisimissBu tiir finansmanin muhasebelestiriimesinde énemli olan bes degisken
belirlemistir. Bunlar sunlardir: motivasyon (acik¢a azaltma veya uyum icin finansman), imtiyazlilik ve kaynak
(fayda duzeyi ve piyasa finansman kosullari), nedensellik (daha fazla faaliyetin harekete gecirilmesi), cografi
koken ve alici tird. Degiskenlerden bazilari, 6zel sektérin iklim finansmani tanimlarinda kullanilabilir.

Iklim finansmani tanimi, hem kamu hem de 6zel sektér icin bir iklim finansmani izleme cercevesi icin
olmazsa olmazdir. Sonugta, bir tanim izleme 6nlemlerinin kapsamini saglar ve seffafigini artirir.
Kiresel baglamda, seffaflik kamu iklim finansmanindan kimlerin faydalandigini ve kamu fonlarinin
nasil kullanildigini belirlemede merkezi bir 5Sneme sahiptir. Fon alan taraftaki seffaflik, iklim
finansmaninin kanitlanmis finansman ihtiyaclariyla nasil eslestirilebildiginin daha iyi anlasiimasini
saglar. Asagidaki Tablo 3, ¢esitli tanimlarin genel yapisini gosteren iklim finansmani tanimlarina dair
secilmis 6érnekler sunmaktadir.

Tablo 3: 'iklim finansmani'nin uluslararasi tanimlarina érnekler

KAYNAK TANIM
UNFCCC Finans Daimi Emisyonlarin azaltilmasi, sera gazi yutaklarinin giiclendirilmesi ve insan ve ekolojik
Komitesi: sistemlerin olumsuz iklim degisikligi etkilerine karsi kirilganliginin azaltiimasi,

dayanikliliginin korunmasi ve artirilmasi hedeflenmektedir.

Paris Anlagsmasi (Md.9) Kamu fonlarinin 6nemli roline dikkat ¢ekilerek, cesitli eylemler yoluyla
cok cesitli kaynaklardan, araglardan ve kanallardan iklim finansmani

ol taraf Kalanma bankalar iklim Degisikligine Uyum Finansman Takibi icin Ortak ilkeler ve iklim
Degisikligine Uyum Finansman Takibi icin Ortak ilkeler tarafindan tanimlanan
faaliyetler

G20 Yesil Finans Calisma Cevresel agidan surdurdlebilir kalkinmanin daha genis baglaminda

Grubu cevresel faydalar saglayan yatirimlar.

iklim Politikasi Girisimi Dogrudan veya dolayli sera gazi azaltimi veya adaptasyonu faydalari olan dusuk

karbonlu ve iklime dayanikli kalkinma mudahalelerine yonlendirilen sermaye akislari

ISO 14 080ss((yakinda 2018'de cikacak)  Yakinda yayinlanacak olan ISO 14080 standardi, mevcut iklim degisikligi politikalarini
ve mevcut iklim finansmani gerekliliklerini dikkate alan metodolojiler olusturmak igin
bir cerceve ve kilavuz tasarlama ilkelerini sunmaktadir. Bu standart, sera gazi
emisyonlarinin élctilmesi ve raporlanmasi igin uluslararasi standart olan ISO 14064'U
tamamlamaktadir.

Tablo 3'teki dikkate deger istisna, Cok Tarafli Kalkinma Bankalari (CKB) tarafindan iklim Azaltma Finansmani Takibi icin Ortak ilkeler
ve iklim Degisikligine Uyum Finansmani Takibi icin Ortak ilkeler ("Ortak ilkeler") kapsaminda listelenen proje kategorileridir. Ortak
ilkeler, iklim finansmani takibi ve raporlamasi icin ortak yaklasimlar belirlemek amaciyla Cok Tarafli Kalkinma Bankalari (CKB) ve
Uluslararasi Kalkinma Ajansi (IDFC) tarafindan gelistirilmistir ve proje faaliyetlerinin ayrintili bir listesi de dahil olmak tizere ortak
tanimlar ve yonergeler sunmaktadir. Cok Tarafli Kalkinma Bankalari (CKB) tarafindan gelistirilen yaklasim, iklim finansmant icin
hem bir tanim hem de bir izleme yaklasimi sunmaktadir.

Aciklama mi, takip mi?

Ozel sektérdeki bankalar arasinda, iklim finansmani izleme girisimleri, paydaslara bir finans
kurulusunun iklim riskine ve iklim firsatlarina maruziyeti hakkinda bilgi saglamayi amaclayan cesitli
iklim riski aciklama girisimleri tarafindan dolayli olarak ilerletilmistir. Finans sektérandeki iklim
aciklamasi girisimleri, bankalarla (i) CDP ve We Mean Business gibi kurumsal dizeyde ilgilidir.z7veya (ii)
Portféy Karbonsuzlastirma Koalisyonu gibi servet ve varlik ydnetimi yoluylass,

3sBodnar, P., Brown, J. ve Nakhooda, S. (2015) Onemli Olan: 100 Milyar Dolarlik iklim Finansmani Taahhtdine Dogru Ilerlemeyi Tanimlamaya
ve Anlamaya Yardimci Araglar. Mevcut:www.climatepolicyinitiative.org/publication/what-counts-tools-to-help-define-andunderstand-
progress-towards-the-100-billion-climate-finance-commitment .

361SO (2015) Bilgilendirme Notu. Surada mevcuttur:www.iso.org/files/live/sites/isoorg/files/archive/pdf/en/iso_14080 briefing _note.pdf.

37Surada mevcuttur:.www.cdp.net Vewww.wemeanbusinesscoalition.org .
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Sorumlu Yatirim Ilkelerissve Varlik Sahipleri Bilgilendirme Projesi.«oTim bu girisimler, giiven ve hesap verebilirlik
olusturmayi ve paydaslarin bir finans kurulusunun iklim risklerine maruziyetindeki egilimleri ve ilerlemeyi
izlemelerine olanak saglamayi amaglamaktadir. Agiklama raporlama gerceveleri, iklim finansmani izleme
metodolojileriyle dogrudan uyumlu olmasa da, bir finans kurulusunun organizasyonu igin iklim riskleri ve firsatlari
hakkinda bilgi toplamanin ve ydonetmenin dnemini vurgulamaktadir.

Daha énce de belirtildigi gibi, G20'nin yetkisi altinda Finansal Istikrar Kurulu, iklimle Ilgili Finansal
Beyanlar Gorev Gucu'ni kurduaiile "Verimli ve etkili agiklamalarin neleri kapsadigina dair koordineli bir
degerlendirme yapmak ve bor¢ verenlerin, sigortacilarin, yatirimcilarin ve agiklamalarin diger
kullanicilarinin ihtiyaglarina yanit veren, iklimle ilgili risklerin gondillii sirket mali agiklamalari icin bir dizi
Oneri tasarlamakGoOrev GUcu'nun 6nerilerinin amaci, finansal paydaslarin daha bilingli yatirnm, kredi ve
sigorta taahhut kararlari almalarini saglamak ve sektor ve sistem genelinde ylksek karbon ve iklim riski
tastyan varlk siniflarinin yogunlasmalarina iliskin anlayisi gelistirmektir. Gérev Gucu, farkh raporlama
girisimleri arasindaki ortisme konusunda rehberlik saglar ve bankalar igin 'semsiye' agiklama raporlama
cercevesi haline gelir. Béylece, G20/0OECD Kurumsal Yénetim ilkeleri de dahil olmak Gizere tim temel
aciklama cerceveleriyle uyum saglanir.s2, CDP iklim Degisikligi Anketi 201643ve Kiiresel Raporlama
Girisimi G4 Strdurlebilirlik Raporlama Ilkeleri.as

GOrev GucU raporu, iklim finansmani takibi icin de dogrudan 6nem tasimaktadir. Yonetisim, strateji, risk
yonetimi ve Ol¢utler ile hedefleri kapsayan iklimle ilgili finansal agiklamalara iliskin dért genel 6neri
gelistirilmistir. Finans sektoru icin 6zel 6neriler sunulmus (bkz. Tablo 4), iklim degisikligiyle ilgili riskleri ve
firsatlari degerlendirmek ve yonetmek i¢in kullanilan 6l¢ut ve hedeflerin, GHG Protokolu kullanilarak sera gazi
emisyonlarinin ve i¢ performans hedeflerinin aciklanmasi gereklilikleri getirilmistir. Karbonla ilgili varhklarin
toplam varliklara oraninin ve iklimle ilgili firsatlara saglanan finansmanin raporlanmasi gereklilikleri, iklim
finansmani takibi kapsaminda toplanan verilerle yakindan értismektedir. Bankalar igin bu, benimsenen iklim
finansmani raporlama gergevelerinin, Gérev Guci'nln aciklama gercevesinin bazi bolimlerine uyum
saglamak icin kullanilabilecedi anlamina gelmektedir.

Tablo 4: iklimle ilgili Finansal Agiklamalar Gérev Giicii tarafindan segilen agiklama kurallari

OLCUMLER VE HEDEFLER

Kredi ve aracilik isletmelerinde iklim risklerinin degerlendirilmesine yénelik 6lgttler

Kredi maruziyeti, 6z sermaye ve bor¢ tutma, islem pozisyonlari (sektére, cografyaya, kredi kalitesine, vadeye gore) ile ilgili
metrikler

Toplam varliklara gére karbonla ilgili varliklarin miktari ve ytzdesi ile iklimle ilgili firsatlarla baglantili kredi ve
diger finansman miktari

Izleme cercevesi - akislar ve etkiler

Iklim finansmaninin takibi, 6lcim acisindan iki genel yaklasima ayrilabilir; akislarin ve/veya etkilerin
takibi.AkislarBir bankanin iklim finansmani tanimina dahil edilen proje ve programlara ulasan toplam ve
goreceli finansman miktarini 6lgmek. Akis 6l¢iminin amaci, azaltma ve uyum projelerine giden
finansman miktarini 6lgmektir. Akislarin nicellestiriimesi ve muhasebelestiriimesi ¢ok farkli yaklagimlara
dayanabilir ve bu da farkl sonuclar dogurabilir. iklim Politikasi GirisimissHem &zel hem de kamusal iklim
finansmani akislarinin muhasebelestirilmesiyle ilgili dort terimi tanimlamaktadir. Bunlar asagidaki Tablo
5'te 6zetlenmistir.

Surada mevcuttur:www.unepfi.org/pdc .

39Surada mevcuttur:www.unpri.org .

s$urada mevcuttur:www.aodproject.net .

sSurada mevcuttur:www.fsb-tcfd.org/ .

s2Surada mevcuttur:www.oecd.org/corporate/principles-corporate-governance.htm .

43Surada mevcuttur:www.cdp.net/tr/iklim .
wuSurada mevcuttur:www.globalreporting.org/information/g4/Pages/default.aspx .

ssSurada mevcuttur:www.globalreporting.org/information/g4/Pages/default.aspx .
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Stage and timing of
investment. committed

This is largely an issue for public funds. Finance can be counted when it has
been commitment (earmarked and/or transferred from the financier into the

account of the recipient/ intermediary) or disbursed (funds have been drawn

vs. disbursed down and spent by the recipient or intermediary).

Where funding includes “soft” public finance commitments such as guarantees,
technical assistance, interest rate subsidies or grants, the loans and the “soft

Cost of the » . . .

. . . loan” component can be counted either as a nominal or subsidy cost. The
expenditure: nominal . . e .
vs. subsidy nominal cost is the face value of the loan or guarantee as the recipient sees it.

The subsidy cost is the long-term actual budget cost to the contributor of the
“soft” component.

Size of expenditure
over time: gross vs. net

A gross flow is the amount that a bank spend in a year. A net flow accounts for
loan repayments in the particular year.

Total capital cost vs.
incremental/climate-
targeted components

Total capital cost refers to the total invested amount, whereas the incremental
cost only includes the additional cost of making an investment low-carbon
and/or climateresilientrelative to a “baseline” investment.

Olctimiietkileriklim finansmani takibine yénelik baska bir yaklasim sunar; burada, takibin itici giicd,
finansmanin neden oldugu temel etkidir. Bu etkiler 6rnegdin emisyon azaltimlari, enerji tasarruflari
veya kurulu kapasite olabilir. Bu yaklasim, niteligin, bir banka veya benimsenen él¢tim protokolu
tarafindan, takipten énce tanimlanmasini gerektirir. Bu, hangi etkinin hedeflendigine baglidir.
Asagidaki bolum, farkl takip yaklasimlarinin nasil ve hangi 6zel nedenlerle uygulandigina dair érnekler
sunmaktadir.

4.2 Uygulamalar

iklim finansmanini neden takip etmeliyiz?

Bir finans kurulugsunun iklim finansmanini takip etmesinin ¢esitli nedenleri vardir. Asagidaki bolum, proje
finansmani, kurumsal bankacilik, bor¢-sermaye piyasalari ve 6zel sermaye aracihigiyla fiziksel varlklara yonelik
sermaye akislarini takip etme motivasyonlarini 6zellikle ele almaktadir. Cesitli paydaslara bilgi verme amaciyla
yapilan takiplere ek olarak, G¢ temel neden belirlenebilir: blyime, sermayeye erisim ve deger riski.

iklim degisikliginin azaltilmasi (6rnegin yenilenebilir enerji veya enerji verimliligi) ve iklim degisikligine uyum (varliklarin ve
altyapinin iklim direncinin artirilmasi) alanindaki yatirimlar, distk karbonlu bir ekonomi insa etmek icin finansmani
surduardlebilir yatirimlara ve yesil altyapiya yonlendirme yonundeki artan degisimin bir parcasidir. Bu degisimin temelinde,
Paris Anlasmasi ve "finans akislarini dustik sera gazi emisyonlarina ve iklime dayanikh kalkinmaya giden bir yolla uyumlu
hale getirme" vurgusu yatmaktadir.ssYesil yatirrmlara yonelik artan finansman akisi, bankalar igin yeni bir blyime
platformu yaratiyor. Bu finansman akislarini tespit etmek ve izlemek, bir banka blnyesinde yesil finans isletmesi kurmak ve
blylitmek igin bir baslangi¢ noktasidir ¢inku sunlara yardimci olur:

¢ donusumsel yesil is firsatlarini belirlemek;

*  dusuk karbonlu bir gegiste faaliyet gdsteren ve lgeklenen yeni isletmeleri, projeleri ve yatirimlari
belirlemek;

* firsat buydmesinin etkiyle nasil iliskili oldugunu anlamak, yani daha buytk emisyon
azaltimlarinin daha buyuk uzun vadeli is buyume firsatlari yaratmasi; ve

s6Paris Anlagsmasi, Madde 2. Surada mevcuttur: www.unfccc.int/files/essential background/convention/
application/pdf/english_paris agreement.pdf .
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* Varliklarin goreceli cevresel performansini sektdr kiyaslamalarina gére anlamak ve gézden
kacan firsat havuzlarini belirlemek.

iklim ve yesil finansman icin ayrilmis imtiyazli ve imtiyazsiz sermayeye erisimin artmasi, bankalarin iklim projelerine yaptiklari
yatirimlari takip etmeleri icin 6nemli bir nedendir. Cok tarafli kalkinma bankalari ve uluslararasi finans kuruluslarinin (UFB) kendi ig
iklim finansmani hedeflerini benimsemeleri sonucunda, ticari bankalar, finansman saglayan cok tarafli kalkinma bankalarinin veya
uluslararasi finans kuruluslarinin takip gerekliliklerine uygun bir iklim finansmani takip cergevesi olusturarak bu tur finansman
kanallarindan faydalanabilirler. iklim finansmani takibi, bankayi yeni finansman kanallar araciligiyla iklim finansmanina agik hale
getirmeye ve yatirim maliyetini veya sermaye maliyetini (garantiler, teminatlar vb. aracihgiyla) distrmek igin imtiyazh iklim
finansmanindan yararlanmaya hazirlar.

Genis tabanli iklim finansmani takibini destekleyen son argiiman, sera gazi dizenlemelerine iliskin parasal ve varsa
fiziksel (emisyon) maruziyet hakkinda bilgi saglayarak her tirli risk degerlendirmesi icin temel veriler saglamasidir.
Bu, bir bankanin karbon kisitlamali bir isletme ortaminda varliklarinin degerini daha dogru bir sekilde yeniden
degerlendirmesine olanak tanir. Mevcut varliklarin (6z sermaye/bor¢) deger veya risk acisindan yeniden
ayarlanmasi, yeni varliklar icin fiyatlandirma metodolojilerinin dizeltilmesi ve varligin/yatirimlarin sera gazi etkisinin
Olctlmesinin projelerin banka guvenilirligini artirmasi durumunda bdyle bir yeniden degerlendirmeye ihtiyag
duyulur.

iklim finansmani takibine yénelik yaklagimlar

Yukaridaki bélimler, bir bankanin iklim finansmani takibindeki amacinin, takip yaklasimi secimini ve akis ve/veya
etki takibine verilen 6nemi etkiledigini gostermistir. Bu boélim, takip yaklasimindaki 6l¢ciim seviyesindeki artisin bir
banka icin iklim finansmani kapsamini nasil artirdigina dair segilmis 6rnekler sunarak, takip yaklasimlarindaki
farkhhklari gostermektedir. Odak noktasi akislarin takibinden iklim finansmani akislarinin etkisinin élctilmesine
kaydikca, takip yaklasiminin karmasikligi da degismektedir. Asagidaki Sekil 9, iklim finansmanini takip etmek igin
kullanilan gesitli yaklagim tarlerini listelemekte olup, bunlar asagida daha ayrintili olarak ele alinmaktadir.

Sekil 9. iklim finansmani takibine yénelik yaklagimlar

Tracking financing to projects that meet the listed

1. Positive lists “LEME {echalcalcriioda

Using e.g. Green Bond Principles process and eligibility

2 A=e e criteria to track lending and create green products

Use MDB common definitions and approach to define
tracking

3. Common principles

Use IFI GHG accounting methodology for project and

4. GHG accounting standards programme specific tracking

Use project specific standards, such as the Climate
5. Project standards Bonds Standard to define and track eligible green
lending categories

Use MSBI/IF| accounting methodology and reporting for

B iMesuisient BIClocos results based finance and tracking

Use emission reduction protocols and 3 party
verification for tracking and carbon finance

7. Project protocols

VVVVVYVYY
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IIk yaklagimda, teknik énlemlere yénelik tim finansman, bir listede listelenmistir.olumlu liste(“LEME” - bir banka
tarafindan tanimlanan Uygun Malzeme ve Ekipman Listesi'ne dayal kriterler, iklim finansmani olarak nitelendirilir.
Bu, genellikle sektére 6zgl olmayan (6rnegin yalitim, motorlar, pencereler, kompresérler) ancak tanimlanmis
performans kriterlerini karsilayan (6rnegin enerji performansi icin ulusal standartlar veya En Iyi Mevcut Teknoloji
(BAT)) teknolojileri icerdiginden genis bir yaklasimdir. Bu yaklasim, uygulanan her teknolojinin, érnegin uluslararasi
BAT standartlariyla uyumlu olanlarin, degistirilen teknolojiye kiyasla olumlu bir iklim hafifletme veya uyum sonucu
vermesi agisindan iklim finansmaniyla ilgilidir. Bu yaklasim altinda, tim akislar izlenen uygun teknolojilere
yonlendirilir ve daha genis teknoloji veya proje kategorileri (belirli yenilenebilir enerji tesisleri tirleri) icin benzer bir
yaklasim uygulanabilir.

ikinci 6rnekte kamusal yesil alanvarlik bazl ilkelerizleme yaklasimini tanimlamak icin kullanilir. Bu
yaklagim kapsaminda, Yesil Tahvil Ilkeleri gibi génallii en iyi uygulama pazar yénergeleri, fonlarin nasil
kullanildigini (yatirimlarin gevresel etkisini degerlendirmek icin bilginin kullanilabilirligini saglamak),
proje de@erlendirme ve secimini ve iklim fonlarinin kullanimi hakkinda nasil raporlama yapilacagini
izlemek icin kullanilir. Burada genel izleme yaklasimi, tGrine 6zgu bir yaklasimla uyumludur ve bu
sayede, fon alan temel varliklardan bir yesil tahvil GriinG gelistirmek icin izleme slirecinden yararlanma
firsati sunar.

TheOrtak ilkelerCok tarafli kalkinma bankalari (CKB) tarafindan iklim finansmani takibi icin ortak yaklasimlar tanimlamak
Uzere gelistirilen ilkeler, en yaygin benimsenen yaklasimlardan biridir. Hem azaltim hem de uyum icin faaliyet bazl bir
izleme yaklasimi sunarlar. iklim finansmaninin proje siniflandirmasi, uygun kategorilerin ortak listesi (asagidaki Tablo 6)
kullanilarak yapilir. ilkeler, tim Cok tarafli kalkinma bankalari (CKB) tarafindan benimsenmis olmalari ve ister bir proje,
ister proje bileseni, ister bir projenin orani, ister kredi limiti veya program olsun, CKB baglantili iklim finansmani icin bir
on kosul olmalari nedeniyle iklim finansmani icin dnemlidir.

Tablo 6: MDB'nin ortak ilkelerine goére iklim finansmani olarak siniflandirilan faaliyetler

SEKTORLER

Yenilenebilir enerji (Gretim, RE sebeke entegrasyonu)

Dusuk karbonlu ve verimli enerji Gretimi (iletim, termik guc)

Enerji verimliligi (sanayi, binalar, kamu hizmetleri, arac filosu)
Tarim, ormancilik ve arazi kullanimi (agaglandirma, yeniden agaglandirma, hayvancilik)
Enerji disi sera gazi azaltimlari (kagcak emisyonlar, karbon yakalama)

Atik ve atik su

Dusuk karbon teknolojileri (Urtnler ve ekipmanlar)

ThelFI GHG proje muhasebe standartlariSera gazi muhasebesi standartlarinin uygun proje kategorilerine
uygulandigi MDB Ortak Ilkelerinin bir genislemesi olarak gérilebilir. Standartlar, BM Temiz Kalkinma
Mekanizmasi, Altin Standart, ISO 14064 gibi yerlesik sera gazi hesaplama metodolojilerini kullanarak, énceden
yatirim projesine dayali bir sera gazi degerlendirmesi saglar. Sera gazi degerlendirmesi kullanilarak, projenin
net yillik emisyon tasarrufu, "projesiz" bir senaryoya gére hesaplanir. Bunu yaparken, izleme yaklasimi ayni
zamanda sonug odakli iklim finansmani igin de bir temel olusturur; finanse edilen projeden beklenen sera gazi
emisyonu tasarrufu, kredi kararlarini etkiler. Bu yaklasim ayrica, portfoy diizeyindeki emisyonlari da iceren bir
raporlama yukamluligu yaratir.

Proje bazli standartlar, iklim finansmani icin projelerin yeterlilik kriterlerini karsilamada daha ileri diizeyde
katiim gerektirir. Ornegin,iklim Tahvilleri Standardiiklim Tahvillerinin onaylanmasi icin bir stire¢ ve
yonergeler icerir ve sektére 6zgu uygunluk gereklilikleri kullanilarak proje uygunlugunu belirlemek icin bir
yaklasim olarak kullanilabilir. Standardin gelir raporlamasi ve izleme gerekliliklerinin kullanimi, izleme ve 3.rd
Parti sertifikasyon sureci, etkilerin dahili proje uygunluk degerlendirmesi icin bir cerceve saglayabilir. Yesil
tahviller, bircok Cok Tarafli Kalkinma Bankasi'nin yesil tahvil ihrag ettigi, hizla buytyen bir yesil finans aracidir.
iklim Tahvili Standardi'ndaki tanimlar, raporlama ve izleme yaklasimlariyla uyum, bir bankanin bu gelisen
pazara dogru konumlanmasina yardimci olabilir.
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Performansa dayali 6lciim, kullanarakGHG dl¢iim protokolleri, izleme icin bir temel olarak
kullanilabilir (6rnegin Yesil Iklim Fonu, Diinya Bankasi). Ancak, sonug odakli finansmana erigim icin
etki odakli bir yaklasimdir. Uygunluk, Ortak ilkelere dayali olacaktir. Ancak, bu yaklasimda finansman,
belirli emisyon 6Olcutlerinin (tCO2IFI veya GEF sera gazi muhasebe metodolojileri kullanilarak
hesaplamalar ve temel degerler elde edilir. Basarilarin yillik raporlamasi, finansmana erisim icin
kullanilir.

Son yaklagimda, odak noktasi yalnizca projenin etkisinin él¢ilmesidir.performansa dayali 6lgiim
protokolleriProje emisyonlarinin izlenmesinde kullanilir. Her yatirim projesinin emisyon azaltimlari,
tanimlanmis bir emisyon azaltim hesaplama metodolojisi (BM Temiz Kalkinma Mekanizmasi veya
gonullu karbon piyasasi standartlari) ve emisyon temel degerleri (‘projesiz') kullanilarak ayri ayri
izlenir. Ayrintili son hesaplamalar, proje sahasindaki aktif izlemeye dayanmaktadir.
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