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NGFS Hakkinda

12 Aralik 2017'de Paris Tek Gezegen Zirvesi'nde baslatilan Finansal Sistemin Yesillendirilmesi Agi (NGFS), gonulltluk esasina
dayali olarak en iyi uygulamalari paylasmaya, finans sektériinde cevre ve iklim riski yonetiminin gelistiriimesine katkida
bulunmaya ve surdurilebilir bir ekonomiye gecisi desteklemek icin ana akim finansi harekete gecirmeye istekli merkez
bankalari ve denetleyicilerden olugan bir gruptur. NGFS, 141 merkez bankasi ve finansal denetleyiciyi ve 21 gézlemciyi bir
araya getirmektedir. Birlikte bes kitaya yayilmis olup, kiresel sera gazi emisyonlarinin %88'inden fazlasini olusturan
ekonomilerde faaliyet gostermekte ve kiresel sistemsel agcidan 6nemli tim bankalarin ve uluslararasi faaliyet gosteren
sigorta gruplarinin %80'inden fazlasinin denetiminden toplu olarak sorumludurlar. NGFS'ye, Deutsche Bundesbank Birinci
Baskan Yardimcisi Sayin Sabine Mauderer baskanlik etmektedir. Sayin Yann Marin baskanhgindaki Sekreterya, Banque de
France tarafindan saglanmaktadir.

Bu rapor ve tesekkurler hakkinda

Finansal sistemin yesillendirilmesine iliskin bu Sentez raporu, Finansal Sistemi Yesillendirme Agi ve bilgi
ortaklarinin ortak bir cahismasidir. Tum NGFS yayinlarinda oldugu gibi, bu belge baglayici degildir ve herhangi
bir Gye kurulusun veya hazirlanmasina katkida bulunan kurum ve kisilerin 6zel géruslerini temsil
etmemektedir.

Bu belge, NGFS Baskani Sabine Mauderer'in himayesinde hazirlanmistir. Belgenin hazirlanmasi Dr. Cristina
Pefiasco, Antoine Bakewell, Ludivine Berret ve Dr. Elsa Allman (NGFS Sekreterligi) tarafindan koordine edilmis
ve yonetilmistir.

Bu belgenin farkli bolimlerinin hazirlanmasinda NGFS g6zlemcilerinin (Uluslararasi Para Fonu, Ekonomik
isbirligi ve Kalkinma Orgitdi, Diinya Bankasi) ve NGFS bilgi ortaklarinin (iklim Politikasi Girisimi, Diinya Dogay!
Koruma Vakfi) katkilarindan yararlanilmistir. NGFS Sekreterligi 6zellikle Deepali Gautam, Ananthakrishnan
Prasad (Uluslararasi Para Fonu), Jolien Noels ve Raphaél Jachnik (Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Org(itd),
Francois Lesage ve GianLeo (Diinya Bankasi), Baysa Naran (iklim Politikasi Girisimi), Siti Rizkiah, Maud Abdelli
ve Adam Ng'ye (Dunya Dogay! Koruma Vakfi), Fabio Natalucci ve Marina Moretti'ye (Uluslararasi Para Fonu),
Mathilde Mesnard'a (Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgitil), Jean Pesme ve Saskia de Vries'e (Diinya Bankasi)
ve Barbara Buchner'e (iklim Politikasi Girisimi) tesekkdrlerini sunar.

Katkida bulunanlar ayrica bu raporun baslatiimasinda emedgi gecen eski NGFS Baskani Ravi Menon ve eski NGFS Sekreterya Baskani Jean Boissinot'a

tesekkdurlerini sunarlar.

NGFS ayrica diger tyelerine, gézlemcilerine ve Sekreteryanin diger Uyelerine de bu belgeye yorum sagladiklari ve
materyaller katkida bulunduklari icin minnettardir.
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Onsoz

Sabine Mauderer
NGFS Baskani

ralik 2017'de Paris'te diizenlenen "Tek Gezegen Zirvesi"nde, Paris Anlasmasi hedeflerine ulasmak icin gereken
tiresel miidahaleyi gliclendirmek ve finansal sistemin riskleri yonetme ve yesil ve dlistik karbonlu yatirimlar icin
ermayeyi harekete gegirme roliini gliclendirmek amaciyla Merkez Bankalari ve Finansal Sistemin
sillendirilmesi Denetgileri Adr kuruldu. Yedi yil sonra, 29.niBM Iklim Dedisikligi Konferansi'nda (COP29) sunulan
rapor, bu hedeflere dogru topluca kaydedilen ilerlemeyi degerlendirmeyi amaglamaktadir. Finansal sistemin
sillendirilmesi konusunda nerede duruyoruz?

Iklim degisikligiyle miicadele aciliyeti son yillarda daha da artristir. Iklim dedisikligi ve doda tahribatinin etkileri giderek daha
belirgin hale gelmekte ve gelismekte olan piyasalari ve gelismekte olan ekonomileri (GDO'lar) orantisiz bir sekilde etkilemektedir.
Iklim ve doda riskleri ele alinmadidi takdirde ekonomik, finansal ve sistemik risklere déniisebilir. Kiiresel isinmayi sanayi éncesi
seviyelerin 1,5 °C (izerinde sinirlamak, ekonomik olarak eylemsizlikten ¢cok daha az maliyetlidir ve ekonominin tim sektorlerinde
kapsamli ¢cabalar gerektirir.

Bu rapor, finansal sistemin yesillendirilmesi ve finans sektdriiniin kiiresel iklim hedefleriyle uyumiu hale getirilmesindeki ilerlemenin
degerlendirilmesine yardimcr olan temel yayinlari ve bulgulari bir araya getirmektedir. Finansal kurumlarin hazirligini ve ddizenleyici
kurumlarin katkisini incelemekte, eksiklikleri ve zorluklari vurgulamakta ve daha yesil bir finansal sisteme dogru ilerlemek icin uygulanabilir

Oneriler sunmaktadir.

Bazi ilerlemelere ragmen, finansal sistemin iklim hedefleriyle uyumiu hale getirilmesi icin hdla ¢ok ¢alisma var. Finansal akislar giderek artan bir sekilde
iklim eylemini destekleyen projelere yonlendiriliyor, ancak 6zellikle gelismekte olan ekonomilerde ve uyum ve dayaniklilik yatirimlarinda énemli yatirim
agiklari devam ediyor. Yesil finans araglari hizla biydmlis olsa da, daha fazla genisleme igin hdld kesfedilmemis bir potansiyel mevcut. Diizenleyici

cerceveler iklim risklerini de kapsayacak sekilde gelisiyor, ancak uygulama hizi ve kapsami bliytik él¢ctide farklilik gosteriyor.

Bu bulgular, kolektif eyleme duyulan ihtiyacin altini ¢iziyor. Finans sektérdinde, iklim risklerini finansal diizenleme ve denetime
entegre etmek, aciklama standartlarini gliclendirmek, iklimle ilgili verilere yatirim yapmak ve uluslararasi politika koordinasyonunu
gelistirmek icin mevcut ¢alismalari gelistirebiliriz. Ancak, NGFS'nin bu ¢abalari, daha genis finans toplulugu ve politika yapicilar
tarafindan desteklenmelidiir.

Bu rapora katkida bulunan NGFS gézlemcilerine (IMF, Diinya Bankasi, OECD), bilgi ortaklarina (WWF, CPI) ve (yelerine ictenlikle tesekkiir ederiz. Bu
dederlendirmeden yola ¢ikarak NGFS, kamu ve ozel sektdr aktorlerinin ilgili ilerlemelerini izlemeye devam edecektir. Her seyden dnce, NGFS,
uygulamalari ve bilgileri paylasarak ve merkez bankalari ile denetleyici kurumlarin eylemlerini mimkiin kilarak finansal sistemin yesillendirilmesine

aktif olarak katkida bulunmaya devam edecektir. Paris Anlasmasi hedeflerine ulasmaya yénelik kiiresel cabalarda her eylem énemlidir.



NGFS bilgi ortaklarindan gorusler

rtak iklim hedeflerimize ulasmak icin kiiresel iklim
nansmaninin tim cephelerde - yurt i¢i, uluslararasi ve sektorler
'genelinde - 6iceklenmesi gerekiyor. Finansi sirdCirtilebilir bir
gelecege dogru déniistimii destekleyecek sekilde yénlendiren net ve is
birligine dayall yol haritalarina sahip ¢ok daha iddiali ve etkili bir yaklasim,

bu zorlugu gergek bir is firsatina déndistiirebilir.

Barbara Blchner

Kiresel Genel Muduar
iklim Politikasi Girisimi

n dort yilda, iklim endiselerinin finansal sistem
lizenleyici cercevelerine entegre edilmesinde
istikrarl bir ilerleme gérdtik. Yine de, diinyanin en
Etkili ekonomiler varken, diizenleyici bosluklar hala belirgin. Doga,
iklimimizin gizli mittefiki ve bu ikili krizle birlikte mticadele etmeliyiz.
Kritik noktalar hizla yaklasirken, eylemsizlik ekonomilerimiz,
toplumlarimiz ve ekosistemlerimiz icin geri dontisii olmayan sonuglar

dogurabilir. Zaman bizim lehimize degil; kararlilikla hareket etmeliyiz.

Kirsten Schuijt

Genel Mudur
WWEF Uluslararasi



Sozluk

Hizalama:Dusuk karbonlu yatirimlari artirmak ve ytksek
emisyonlu faaliyetlerin finansmanini kisitlamak, ayni
zamanda karbon yodun endustrilerin net sifira gegisini aktif
olarak desteklemek.

iklim finansmani:Bu raporda iklim finansmani, reel
ekonomide iklim degisikliginin etkilerini azaltmayi ve bunlara
uyum saglamayi amaclayan faaliyetleri finanse etmek icin
kamu, 6zel ve alternatif kanallardan saglanan fonlarin yerel,
ulusal veya uluslararasi dizeyde tahsisini ifade etmektedir.

Yesil Finans'in bir alt kimesi olarak dustntlebilir.

Yesil finans: Bu raporda yesil finans, iklim degisikliginin
azaltilmasina, adaptasyonuna ve dayanikliligina ve ayrica
biyolojik cesitliligin korunmasi gibi diger ¢evresel hedeflere
katkida bulunan krediler ve yatirnmlar da dahil olmak Gzere
tim finansal faaliyetleri kapsamaktadir. Bu raporun temel
odak noktasi iklimle ilgili konulardir. Yesil finans, ekonomik ve
sosyal kaygilar da dahil olmak Gzere gevresel kaygilarin
Otesinde, surdurulebilir kalkinmayi ve Strduruilebilir Kalkinma
Hedeflerini (SKH) tegvik etmek icin yatirimlardaki engelleri
azaltmayi hedefleyen finansal araglar olarak anlasilan

strdurdlebilir finansin bir alt kiimesidir.

Finansal kurumlar:Bankalar, emeklilik fonlari,
sigorta sirketleri, varlik yénetim sirketleri, araci
kurumlar ve yatirim aracilari gibi finans sektorindeki
firmalari kapsar.

Finans sektoru:Finans sektord, finansal hizmet ve
Urdnler sunan tim kurumlari, firmalari ve piyasalari
kapsar. Bu hizmetler genellikle para, sermaye ve
kredi yonetimini icerir.

Finansal sistem:Finansal sistem, yalnizca finansal kuruluslari
degil, ayni zamanda finansal iglemlerin nasil ylratilecegini
dizenleyen kurallari, dizenlemeleri, politikalari, piyasalari ve

cerceveleri de iceren daha genis bir terimdir.
Finansal sistemin yesillendirilmesi:(a) yatirimlari ve

kredileri cevresel acidan surdurualebilir hedeflere
yonlendirmek ve

1 Tanimlar Dinya Bankasi (2021)'den uyarlanmistir.

(b) iklim degisikligi ve cevresel zorluklarla iliskili
risklerin yonetimi.

Yesil aklama:Finansal urtnlerin cevresel veya iklimle
ilgili standartlara etkili bir sekilde uymadigi durumlarda,
bu Urtnlerin cevre dostu veya iklime duyarl olarak
tanitilmasi gibi yaniltici uygulamayi agiklar.

Uzun vadeli stratejiler:Ulkenin genisletilmis iklim planlarini ana
hatlariyla belirtin. Paris Anlagmasi'na (Madde 4, paragraf 19) goére, tim
taraflar, 2050 yilina kadar net sifir emisyona ulagsma kuresel hedefi de
dahil olmak tizere, uzun vadeli iklim hedeflerine ulasma yollarini
Ozetleyen stratejiler formile etmeye ve bunlari kamuoyuna duyurmaya

tesvik edilmektedir.

Ulusal Olarak Belirlenen Katkilar (NDC'ler):Paris
Anlasmasi'nin uygulanmasinda temel bir mekanizma
gorevi gorerek, her tlkenin iklim degisikligiyle ilgili
hedefler, politikalar ve énlemler dahil olmak Gizere ulusal
iklim eylemi planini temsil etmek.

Fiziksel riskler:iklim degisikliginin dogrudan fiziksel
etkilerinden kaynaklanan finansal riskler; asiri hava olaylari
(6rnegin siklonlar veya sicak hava dalgalari) gibi akut tehlikeler
ve kademeli sicaklik artislari gibi iklim modellerindeki uzun
vadeli degisimler gibi kronik tehlikeler.

Gegis riskleri:Cevre politikalarindaki degisiklikler,
teknolojik gelismeler veya piyasa duyarliligindaki
degisimlerin etkisiyle dusuk karbonlu ve daha dairesel
bir ekonomiye gecisle iliskili finansal riskler.

Gegisle ilgili yatirnm:Evrensel olmasa da, bu raporda
gecisle ilgili yatirimi, mevcut ekonomik faaliyetleri Paris
Anlasmasi hedefleriyle uyumlu hale getirmek icin gereken
yatirim olarak tanimliyoruz. Bu tur yatirimlar, inovasyon ve
altyapi gelistirme gibi gesitli faaliyetleri destekleyerek
mevcut faaliyetlerin nihayetinde iklim nétrligine
ulasmasini saglar. Gegisle ilgili yatirnmlar esas olarak
azaltima odaklanir, ancak 6zellikle disuk karbonlu gegisin
uzun vadeli basarisi icin dayanikliigin gerekli oldugu
durumlarda, belirli durumlarda uyumu da igerebilir.



Yonetici Ozeti

iklim degisikligiyle miicadeleye yénelik kiiresel
zorunluluk hi¢ bu kadar 6nemli olmamisti. 29.inci
Taraflar Konferansi (COP29), finansal sistemin
yesillendirilmesi ve finans sektoriinin kiiresel iklim
hedefleriyle uyumlu hale getirilmesi konusunda kritik
veri noktalarini, stratejik icgéruleri ve ilerlemeyi
sentezlemeyi amacliyor.NGFS, merkez bankalarini,
finansal denetleyicileri ve uluslararasi finans kuruluslarini
ayni hedef dogrultusunda harekete gegirerek Paris
Anlasmasi hedeflerine ulasma yolunda kiiresel midahaleyi
guc¢lendirmeye yardimci olmak amaciyla kurulmustur.
NGFS, son yedi yildir finansal sistemin yesillendirilmesinin
yalnizca finansal sisteme y6nelik iklim kaynakli riskleri
yonetme ihtiyacindan kaynaklanmadigini, ayni zamanda
uzun vadeli ekonomik dayanikhlik ve istikrari saglamak icin
stratejik bir firsat oldugunu vurgulamistir.

Bu rapor, NGFS uyeleri, gézlemciler ve bilgi
ortaklarindan gelen bilgi ve verilere dayanan kolektif
bir cabanin iiriintdiir.iklim finansmaninin durumunu
degerlendirmeyi amaglayan bir dizi girisim bulunmaktadir.
Ancak, bu degerlendirmelerin koordineli olmayan yapisi,
yesil finansmanin durumu hakkinda buttnsel ve gtincel bir
gOrls sunmayi zorlastirmaktadir. NGFS, bu raporla, NGFS
yayinlarindan en son verileri ve icgdruleri derleyip
sentezlemek igin toplanti giiciini kullanmayi
amaclamaktadir.2Uluslararasi Para Fonu (IMF), Ekonomik
isbirligi ve Kalkinma Orgitii (OECD), Diinya Bankasi ve
iklim Politikasi Girisimi (CPI) ve Diinya Yaban Hayat
Fonu'ndan (WWF) bilgi ortaklari olarak eldeki kanitlars.

Daha yesil bir finansal sisteme dogru ilerlemek icin, yani
ekonominin dogaya dayandigini ve iklim ve gevresel riskleri etkili
bir sekilde yonettigini kabul eden bir sisteme dogru ilerlemek igin,
finansal karar alma sureglerinin iklim, doga veya gegis hususlarini
biitiinlestirmesi gerekir.Gelismis ekonomiler (AE'ler) ile gelismekte
olan piyasalar ve gelismekte olan ekonomileri (EMDE'ler) ortak bir hedef
dogrultusunda bir araya getiren kiresel bir kolektif cabaya ihtiyag
duyulmaktadir. Bu rapor, belirli ihtiyaglara ve beklentilere cevap veren

icgoriler sunmayr amaglamaktadir.

Farkli Glkelerin kapasitelerinin farkina varilmasi, grup igi
farkhhklarin ve zorluklarin kabul edilmesi ve tek tip bir
yaklasimin yeterli olmamasi.

iklim finansmani konusundaki tartismalar cogunlukla
"acig1 kapatma" tizerine odaklanmis olsa da, bu rapor
cabalarin ek kamu ve 6zel fonlarin harekete gegirilmesinin
otesine gegmesi gerektigini vurguluyor.Finansal akislarin bu
daha genis kapsaml uyumunun gerekli hizda gerceklesmesini
saglamak icin, dizenleyici ve denetleyici cercevelerin iklim
degisikliginin ve net sifir emisyon gegisinin etkilerini tam olarak
dikkate almasi gerekir. Daha genel olarak, iklim ve doga,
aralarinda kaginilmaz geri bildirim doéngdleri bulundugundan,

batunlesik bir yaklasimla ele ainmalidir.

Bu rapor, Paris hedeflerine ulasma yolculugunda
finansal sistemin evrimine genel bir bakis saglamak
amaciyla li¢ temel alani degerlendirmektedir. Her
alan, daha yesil bir finansal sistem kurmak icin gerekli
olan (ic temel unsurdan birini olusturmaktadir: i) Iklim
hedeflerinin finans i¢in ne anlama geldigi ve bu
hedeflere uygun finansman saglanmasinda kaydedilen
ilerleme konusunda ortak bir anlayis gelistirmek; ii) ilgili
piyasa araclarini ve stratejilerini 6lceklendirmek ve iii)
Etkili ve adil bir yesil gegis icin bir ekosistemi besleyen
ve mumkun kilan diizenleyici ve denetleyici cerceveler
olusturmak.

iklimle ilgili finansal akislar ve gecisle
ilgili yatirim ihtiyaclari hakkinda
kanitlar

Onemli bir iklim finansmani agi§1 bulunmaktadir. Kiiresel iklim finansmani
ihtiyac1 2030 yilina kadar yillik 5,9 ila 12 trilyon ABD dolari arasinda
degismektedir (CPI, 2023).Kuresel iklim finansmani akiglari 2019/2020'den
2021/2022'ye neredeyse iki katina gikarak yillik ortalama 1,3 trilyon ABD dolarina
ulasti(TUFE, 2023). Ancak mevcut akiglar hala mevcut ihtiyaglarin ok gerisinde
kalmaktadir. Ozellikle, adaptasyon finansmani gelismekte olan tlkelerdeki artan

ihtiyaclari karsilamakta yetersiz kalmaktadir.

2 Bu raporu farkli sekillerde bilgilendiren NGFS'nin en son yayinlarini referanslar listesinden inceleyin.

3 Bu raporda bilgi ortaklari tarafindan saglanan verilere yapilan atiflar kanitin bir parcasi olarak dahil edilmistir ve bunlar tarafindan onaylandigi anlamina gelmez.

NGFS veya uyeleri.

Bu raporda sunulan 4 TUFE rakami iki yillik yillik ortalamayi kullanir (6rnegin 2021 ve 2022 yillarinin yillik ortalamalar). Yillik ortalamalari alarak TUFE,
Egilimi daha iyi yakalayabilir ve yillik dalgalanmalari yumusatabilir. Dinya Bankasi tarafindan saglanan rakamlar (cogunlukla Diinya Bankasi'ndan (2024)) 2022 yilina aittir.



iklim finansmani biiyiik élgiide gelismis ekonomilere ve Cin'e
kayiyor; tim gelismekte olan iilkeler (Cin harig) kiiresel
GSYiH'nin dértte birini temsil etmelerine ragmen (Diinya
Bankasi, 2024) yalnizca %14 pay alirken, en az gelismis tilkeler
(LDC'ler) toplam iklim finansmaninin yalnizca %3'iini aliyor.
Gelismekte olan Ulkelerdeki (GOU) Ulkeler, AE'lere kiyasla dig
finansmana daha fazla bagimli oldugundan, Kopenhag Anlasmasi
gibi kiresel taahhutler, bu cografyalarda dis iklim kamu

finansmani saglanmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir.

2021/2022 yillarinda kiresel iklim finansmaninin harekete
gecirilmesindeki kayda deger basariya ragmen, sektorel bazda
onemli dengesizlikler devam ediyor. Uyum, 2021/2022 déneminde
saglanan toplam iklim finansmaninin ortalama olarak yalnizca %5'ini
temsil etmistir. Ayrica, en blyuk emisyona sahip sektérler olan enerji ve
ulastirma, azaltim finansmaninin gogunlugunu ¢gekmeye devam
ederken, tarim ve sanayi, 6nemli azaltim potansiyellerine ragmen ciddi
oranda yetersiz fonlanmaya devam etmektedir. Enerji ve ulastirma,
toplam azaltim akiglarinin sirasiyla %44'Gni ve %29'unu ¢ekmektedir.
Buna karsilik, tarim ve sanayi azaltim finansmaninin %4'iinden daha

azini almistir (TUFE, 2023).

iklim finansmani verilerinin kalitesinin ve erisilebilirliginin
artirilmasi ve standart metodolojilere dogru ilerlenmesi,
iklim hedeflerine dogru ilerlemenin izlenmesi agisindan
bilyiik nem tasiyor.iklim finansmani uyumunu élcmek icin
standart bir yaklasim bulunmamaktadir; veri bosluklari ve
metodolojik tutarsizliklar, ilerlemenin dogru bir sekilde
izlenmesini zorlastirmaktadir. Piyasadaki iklimle ilgili risklere
iliskin veri bulunabilirligini artirmak, yatirim acigini kapatmak
ve nihayetinde iklim hedefleriyle uyumu saglamak igin,
iyilestirilmis veri toplama ve standartlastiriimis seffaflik

gereklilikleri hayati 6nem tasimaktadir.

Yesil finans araglarinin dl¢eklendirilmesi

Yesil tahviller, surdurulebilirlige bagl tahviller ve ESG
fonlari, giiglii yatirnmci talebi ve kamu sektdriiniin
destegiyle hizli bir biiyiime kaydetti.Ancak yine de
toplam pazarin kiguk bir kismini temsil ediyorlar; yesil
tahviller tahvil piyasasinin %5,4'Gn, ESG fonlari ise toplam
yatirim fonlarinin %6'sini olusturuyor.

Gelismekte olan ulkelerdeki bankalar iklim finansmanina
onemli bir rol oynuyor ancak ¢ok az katkida bulunuyorlar.
Bircok EMDE bankasi, yuksek bor¢lanma maliyetleri ve 6zel yatirim
¢ekmenin zorlugu nedeniyle kredilerinin %5'ini veya daha azini

iklim projelerine ayiriyor (Dunya Bankasi, 2024).

Yesil tahviller gibi yesil finans araglari icin kullanilan mevcut
etiketler tutarsizdir ve genellikle kati standartlardan yoksundur;
bu da yesil aklama konusunda endiselere yol agmaktadir.
Yatirimlarin iklim hedefleriyle gergekten uyumlu olmasini saglamak icin

daha kati, standartlastirilmis etiketlere ve daha net kriterlere ihtiyag var.

Yesil finans piyasasinin dnemli bir biiyiime potansiyeli var.Bilginin
iyilestirilmesi, daha gui¢lu ve standartlastiriimis etiketlerin gelistirilmesi
ve Ozellikle gelismekte olan ekonomilerde taksonomilerin
genisletilmesi, kiresel net sifir emisyon gegisini desteklemek icin yesil

finansmanin &lceklendirilmesine yardimci olabilir.

Finansal duzenleme, denetim ve politika
uygulamalari aracihigiyla destekleyici bir
ekosistemin tesvik edilmesi

iklim degisikligi, finansal diizenleyiciler ve merkez bankalari
icin mikro ve makro ihtiyati agilardan, para politikasi
perspektifinden ve kendi operasyonlariyla iligkili olarak 6nem
tasimaktadir. Finansal kurulusglarin gelismis seffafligi, giicli
bilgilendirme standartlari ve entegre risk yénetimi, dayanikh
bir finansal ekosistemin tesvik edilmesi i¢cin hayati 6nem
tasimaktadir.Piyasa seffafliginin artiriimasi, finans kuruluslarinin
yatirimlari ve faaliyetleriyle iligkili finansal iklim risklerini daha iyi
belirlemelerine ve dederlendirmelerine olanak saglayarak finansal

akislarin uyumlu hale getirilmesini saglayabilir.

Bu cabalarin daha dayanikli ve surdiiriilebilir finansal
sistemlere yol agmasini saglamak icin gegis planlamasi kilit
oneme sahip olacak. Finansal kurumlarin ve firmalarin genel
olarak temel faaliyetlerini belirli bir iklim ¢iktisiyla uyumlu hale
getirmek icin bir strateji gelistirmek amaciyla Ustlendikleri i¢
suregler olan gegis planlari, piyasalarin yani sira denetleyicilerin de
bir kurumun stratejisi sonucunda maruz kalabilecegi iklimle ilgili

riskleri anlamalarina yardimci olabilir.

Merkez bankalarinin ve denetleyici kurumlarin finansal
istikrar yetkileri dogrultusunda, diizenleyici gerceveler, iklim
(ve doga) ile ilgili riskleri finansal istikrar izleme ve mikro
denetime dahil edecek sekilde gelismektedir. Ancak, uygulama
hizi ve kapsami buyiik dlglide farkhlik géstermektedir.
lyilestirilebilecek alanlar arasinda sigorta denetimi, veri toplama ve
denetim uygulamalarindaki bosluklarin giderilmesi yoluyla dava

risklerine maruz kalmanin yénetilmesi yer aliyor.



Merkez bankalari iklimle ilgili hususlari operasyonel Merkez bankalari iklimsel degerlendirmeleri

cercevelerine iki temel nedenden dolayi dahil edebilirler. makroekonomik modellemeye entegre etmeye calisiyor.
Oncelikle, merkez bankalari, iklim degisikligi ve iklim iklim degisikligi ve yesil déniisiim, para politikasi agisindan
politikalarindan kaynaklananlar da dahil olmak Uzere, kendi onemli zaman dilimleri boyunca giderek daha fazla
bilancolarinin maruz kaldidi finansal riskleri tespit etmeli, makroekonomik etkiye sahip olmakta ve zorlu politika
degerlendirmeli ve yénetmelidir. ikinci olarak, bazi merkez uzlagmalari gerektirmesi muhtemeldir. Bu nedenle, bu etkileri
bankalarinin, hiikiimetlerinin politikalari ve iklim hedefleri ve para politikasi etkilerini anlamak merkez bankalari igin
dogrultusunda duguk karbonlu bir ekonomiye gecisi giderek daha 6nemli hale gelmektedir.

destekleme konusunda agik bir yetkisi bulunmaktadir.

Finansal sistemin yesillendirilmesine
yonelik daha ileri eylemlere yonelik oneriler

Finansal sistemin Paris Anlasmasi hedefleriyle uyumlu hale getirilmesi, politika yapicilar, finans kurumlari, diizenleyiciler
ve diger paydaslarin koordineli eylemlerini gerektirmektedir. Bu raporun bulgulari ve NGFS tarafindan yillar icinde
yurutllen kapsamli calismalarin sonuclari temelinde, asagidaki 6neriler, kamu ve 6zel finans aktorlerinin bu gegisi
desteklemek icin atabilecekleri bazi temel adimlari vurgulamaktadir.

Oneri 1. Finansal sistem icindeki uluslararasi koordinasyonun giiglendirilmesi

Finansal sistemin riskleri ydnetme ve yesil yatirimlar i¢in sermayeyi harekete gecirme kapasitesini artirmak igin uluslararasi koordinasyon sarttir.
Merkez bankalari, denetleyici kurumlar, hilkiimetler, ¢ok tarafli kuruluslar ve finans kuruluslari arasindaki koordinasyon yaklasimlari, yatirim igin
elverigli bir ortam yaratacak, finansmana erisimi iyilestirecek ve hem gelismekte olan ekonomilerin hem de gelismekte olan ekonomilerin iklim
eylemlerine katkida bulunmasini ve bundan faydalanmasini saglayacaktir.

Oneri 2. iklimle ilgili verilerin kalitesini ve erisilebilirligini artirin

Eksik veriler harekete gegmenin dnlinde bir engel teskil etmemeli ancak iklimle ilgili verilerin toplanma sureglerinin iyilestirilmesi, mevcut

eylem ve politikalarin iklim hedefleriyle uyumunu dogru bir sekilde 6lgmek agisindan biyuk 6nem tasiyor.
Oneri 3. Gelismekte olan iilkelerde iklim finansmanina erisimi kolaylastirin

Geligsmekte olan tilkelerdeki (GOU) yapisal zorluklarin ele alinmasi ve karma finansman ve risk paylasimi girisimleri gibi finansal destek

mekanizmalarinin genisletilmesi gegisin hizlandiriimasina yardimci olabilir.
Oneri 4. Etiketleri ve standartlar gelistirin

Yesil finans araglariyla iligkili standartlarin ve etiketlerin iyilestirilmesi, yatirimcilara bu araglarin dlgeklendirilmesi
icin gereken bilgileri saglayacaktir.

Oneri 5. Finansal diizenleme ve denetimde iklim riski entegrasyonunun giiclendirilmesi

Cok sayida NGFS yayininda vurgulandigi Gzere, iklim ve dogayla ilgili risklerin gozetim ve diizenleyici cercevelere entegre
edilmesi, cevresel degisikliklere dayanikli bir finansal sistem olusturmak icin hayati 6nem tasimaktadir. Bu rapor,
standartlastirilmis raporlama uygulamalari aracihgiyla seffaflik ve hesap verebilirligi tesvik eden kapsamli dizenlemelerin

6nemini vurgulamaktadir.




Oneri 6. Iklim risklerinin makroekonomik politikaya entegre edilmesi

Merkez bankalarinin iklim degisikliginin ve yesil donusimun makroekonomik etkilerini giderek daha iyi anlamalari
gerekecek. Politika yapicilar, NGFS tarafindan gelistirilen ¢erceveyi kullanarak bu etkileri ve para politikasi Gzerindeki
etkilerini daha iyi degerlendirebilirler.

Oneri 7. Finansal ve finansal olmayan kuruluslar tarafindan iklim bilgilendirme standartlarinin benimsenmesini
destekleyin.

Surdurulebilirlik agiklama standartlar hizla gelismektedir. Cevresel verilerin erisilebilirligini ve kalitesini saglamak i¢in
acitklama standartlarinin yaygin olarak benimsenmesi gerekecektir. Ekonomik aktérlerin en son gelismelerden haberdar
olmasi, degisen iklim agiklama gerekliliklerine uymasi ve baglayici olmayan yonergeleri veya 6nerileri proaktif olarak
benimsemesi gerekmektedir.

Oneri 8. Finansal ve finansal olmayan kurumlarda gegis planlamasinin ve gegis planlarinin
ilerletilmesi

Gegis planlari, daha dayanikli ve stirdirulebilir bir finansal sistem saglamanin temel bir araci olarak dnceliklendirilmelidir (G20, 2024).
NGFS, son raporlarinda, sirketlerin temel faaliyetlerini belirli bir stratejik iklim ciktisiyla nasil uyumlu hale getireceklerine dair stratejilerini
Ozetleyerek, gecis planlarinin yalnizca iklim uyumu icin bir yol haritasi saglamakla kalmayip, ayni zamanda denetgilerin kurumlarin

stratejileri nedeniyle karsilasabilecekleri iklimle ilgili riskleri daha iyi degerlendirmelerine de olanak tanidigini vurgulamistir.
Oneri 9. ilerlemeyi izleyin ve siirekli gelisen bir ortama uyum saglayin
Finansal sistemin degisen iklim hedefleriyle uyumlu kalmasini saglamak icin strekli izleme ve uyum hayati dnem

tasimaktadir. Bu rapor, ilerlemeyi takip etmenin ve ortaya ¢ikan bilimsel géruslere ve politika gelismelerine dayali
stratejileri uyarlamanin 6nemini vurgulamaktadir.




giriis

Baglam ve Amacg

iklim degisikligiyle miicadeleye yénelik kiiresel zorunluluk hig
bu kadar 6nemli olmamisti.Sera gazi (GHG) emisyonlarinin
azaltilmasi ve iklime dayanikli kalkinmanin strdurilmesi, iklim
degisikliginin artan maliyetleriyle basa ¢ikmanin anahtaridir. Diinya
Meteoroloji Orgiitd'niin (WMO) yakin tarihli bir analizi, dinyanin
2030 yilina kadar 1,5°C sicaklik esigini asma olasihginin yliksek
oldugunu ortaya koymustur (WMO, 2023). Bu durum, insanlar,
ekosistemler ve ekonomi icin ¢ok sayida risk olusturarak birgok
iklim tehlikesini daha da koétulestirecektir. Finans sektord,
faaliyetlerini ve yatinmlarini karbondan arindirilmis, iklime
dayanikli bir ekonomiye kuresel gecisi desteklemeye yénlendirerek,
Paris Anlasmasi hedeflerinin gerceklestiriimesine katkida
bulunarak, karbondan arindiriimis ekonomilere gegiste kritik bir rol

oynamaktadir.

29. yilina yonelik hazirlanan bu rapor,inciParis Anlagsmasi
Taraflar Konferansi (COP29), finansal sistemin
yesillendirilmesi ve finans sektérunun kiiresel iklim
hedefleriyle uyumlu hale getirilmesi konusunda kritik
veri noktalarini, stratejik icgoruleri ve ilerlemeyi
sentezlemeyi amacgliyor.Bu rapor, finansal kurumlarin ve
dizenleyici kurumlarin karbonsuz bir gelecege hazir olma
durumlarini inceleyerek, finansal sistemin
yesillendirilmesinin mevcut durumuna genel bir bakis
sunuyor, eksiklikleri ve zorluklari vurguluyor ve farkli
finansal aktorlerin daha yesil bir finansal sisteme dogru
ilerlemesi icin uygulanabilir 6neriler sunuyor.

Rapor, NGFS liyeleri, gézlemciler ve bilgi ortaklarindan
gelen bilgi ve verilere dayanarak olusturulan kolektif bir
cabadir.Bir dizi girisim, kiresel, bolgesel veya yerel 6lcekte
veya iklim finansmaninin kaynaklari ve hedefleri gibi gesitli
yaklasimlari benimseyerek iklim finansmaninin durumunu
degerlendirmeyi hedeflemistir. Ancak girisimlerin daginikligi,
yesil finansmanin durumu hakkinda butinsel ve glincel bir
gOrus sunmayi zorlastirmaktadir. NGFS, bu raporla, en son
verileri ve icgoruleri derleyip sentezlemek icin toplanti
glicunden yararlanmayi hedeflemektedir.

NGFS yayinlarindans, IMF, OECD, Dinya Bankasi ve
Iklim Politikasi Girisimi (CPI) ve Diinya Yaban Hayati
Fonu'ndan (WWF) bilgi ortaklari olarak elde edilen
mevcut kanitlare.

Finansin iklim hedefleriyle uyumlu hale
getirilmesine katkida bulunmak i¢in finansal
sistemin yesillendirilmesinin 6nemi

“Finansal akiglarin diusiik sera gazi (GHG) emisyonlari ve
iklime dayanikh kalkinma ile uyumlu hale getirilmesi” Paris
Anlasmasi'nin (UNFCCC, 2015) ¢ temel hedefinden biridir.7.
NGFS, merkez bankalarini, finansal denetleyicileri ve
uluslararasi finans kuruluslarini ayni hedef dogrultusunda
harekete gegirerek bu hedeflere ulasmak icin kiresel
mudahaleyi glclendirmek amaciyla 2017 yihinda kurulmustur.
NGFS, son yedi yildir finansal sistemin yesillendirilmesinin
yalnizca finansal sisteme yonelik iklim kaynakli riskleri yonetme
ihtiyacindan kaynaklanmadigini, ayni zamanda uzun vadeli
ekonomik dayanikhlik ve istikrari saglamak icin stratejik bir
firsat oldugunu vurgulamistir.

Daha yesil bir finansal sisteme dogru ilerlemek igin, yani
ekonominin dogaya dayandigini ve iklim ve gevresel
riskleri etkili bir sekilde yonettigini kabul eden bir sisteme
dogru ilerlemek igin, finansal karar alma sureglerinin iklim,
doga veya gecis hususlarini bitiinlestirmesi gerekir. Bu
gorev, hem iklim risklerine maruziyeti azaltmak hem de
surdurilebilir ve direncli ekonomilere gecisi adil ve esitlikgi bir
sekilde desteklemek icin politika yapicilar, finans kuruluslari ve
diuzenleyiciler arasinda is birligi gerektirir (NGFS, 2024a).
Bankacilik sektérinin bir finansman kaynagi olarak 6nemi géz
onune alindiginda, bankacilik otoritelerinin dnemli bir roli olsa
da, ne ihtiyati otoriteler ne de merkez bankasi tedbirleri
kurumsal temel yetkilere midahale etmemeli ve karbon
fiyatlandirmasi, maliye politikalari ve sektérel dizenlemeler de
dahil olmak Uzere iklim degisikligiyle mucadelede gerekli daha

genis kapsamli hikimet midahalelerinin yerini alamaz.

5 Bu raporu farkli sekillerde bilgilendiren NGFS'nin en son yayinlarini referanslar listesinden inceleyin.

6 Bu raporda bilgi ortaklari tarafindan saglanan verilere yapilan atiflar kanitin bir parcasi olarak dahil edilmistir ve bunlar tarafindan onaylandigi anlamina gelmez.

NGFS veya Uyeleri.
7 Bkz. Madde (2.1(c)) - UNFCCC (2015).



Paris Anlagmasi hedeflerine ulagmak icin, Avrupa ekonomilerini ve
gelismekte olan ekonomileri ortak bir hedef dogrultusunda bir
araya getiren kiresel bir kolektif cabaya ihtiya¢ duyulmaktadir.Her
ikisi de net sifir emisyon ekonomisine gegiste benzersiz zorluklar ve
firsatlarla karsi karsiya olsa da, kiresel iklim hedeflerine ulagmak igin
birlikte calismalari gerekmektedir. Bu rapor, farkl lkelerin 6zel ihtiyag
ve kapasitelerine hitap eden i¢gdriler sunmayi, grup ici farkhliklari ve
zorluklari g6z 6nunde bulundurmayi ve tek tip bir yaklasimin herkese

uygun olmadigini vurgulamayr amaglamaktadir.

iklim finansmani konusundaki tartismalar cogunlukla
"acigi kapatma" tizerine odaklanmis olsa da, bu rapor
cabalarin ek kamu ve 6zel fonlarin harekete gegirilmesinin
otesine ge¢mesi gerektigini vurguluyor.Politika yapicilar ve
finans kuruluslari, fonlarin giderek daha fazla gevresel olarak
en zararli faaliyetlerden yonlendirilmesini saglamada ve bu
faaliyetlerin daha adil ve strdurulebilir is modellerine gegisini

desteklemede rol oynamalidir.s.

Finansal akislarin bu daha genis uyumunun gerekli hizda
gerceklesmesi icin diizenleyici ve denetleyici cergevelerin iklim
ve dogayi tam olarak dikkate almasi gerekir, ¢ciinkii bunlar
arasinda kag¢inilmaz geri bildirim dénguleri vardir.NGFS, doga
ve biyocesitlilikle ilgili daha genis kapsamli konularin ele
alinmasinin temel 6nemini kabul etmekle birlikte, iklim
finansmanina odaklanmasi nedeniyle bu hususlara bu raporun 1.
ve 2. bélumlerinde yer verilmemistir. Biyogesitlilik finansmanina
iliskin verilerin bulunabilirligi ve kalitesi arttik¢a, gelecekteki
calismalar, bu boyutlari finansal akislarin strdirulebilirlik
hedefleriyle uyumlu hale getirilmesine yonelik tartismalara daha

kapsamli bir sekilde entegre etmeyi hedefleyecektir.

Raporun Yapisi

Bu rapor, Paris hedeflerine ulasma yolculugunda
finansal sistemin evrimine genel bir bakis saglamak
amaciyla ui¢ temel alani degerlendirmektedir.Her alan,
insa etmek icin gerekli olan G temelden birini olusturur.

NGFS senaryo dokiimani NGFS'de (2021a) belirtildigi gibi.

Daha yesil bir finansal sistem: 1) Iklim hedeflerinin finans
icin ne anlama geldigi ve bu hedeflerle uyumlu finansman
saglanmasinda kaydedilen ilerleme konusunda ortak bir
anlayis gelistirmek; 2) ilgili piyasa araclarini ve stratejilerini
Olceklendirmek ve 3) Etkili ve adil bir yesil gegis icin bir
ekosistemi besleyen ve mumkun kilan diizenleyici ve
denetleyici cerceveler olusturmak.

Béliim 1. iklimle ilgili finansal akislar ve gegisle ilgili
yatirim ihtiyaglari hakkinda kanitlar.

Bu b6lim, net sifir kiiresel ekonomiye giden yollarin élgiilmesi ve
bu yollarla uyumun saglanmasi mekanizmalarini inceleyerek,
iklimle ilgili finansal akiglari ve hem uyum hem de azaltma
alanindaki gegisle ilgili yatirimlari degerlendirmektedir. Yatirim
egilimlerini ve bosluklarini belirlemekte ve hem gelismekte olan
ekonomilerde hem de gelismekte olan Ulkelerde surdirulebilir
kalkinmayi saglamada hem kamu hem de 6zel finansmanin kritik

rolunu vurgulamaktadir.
Béliim 2. Yesil Finans Araglarinin Olgeklendirilmesi

Bu bolum, yesil finansmani hizlandirmak icin kullanilabilecek
araclari ve stratejileri ele aliyor. Yesil sermaye piyasalarinin ve
dogrudan finansmanin, yesil finansmanin potansiyelini ortaya

¢ikarmadaki roluna tartisiyor.

Bolim 3. Finansal Dizenleme, Denetim ve Politika

Uygulamalari Araciligiyla Etkin Bir Ekosistemin Desteklenmesi

Bu bolum, iklim ve doga kaynakh riskleri algilayan ve net sifir
emisyon gecisini destekleyen bir ekosistem olusturmada
finansal dizenleme ve denetimin rolini vurgulamaktadir.
Merkez bankalari ve finansal denetleyiciler, iklim risk
degerlendirmeleri, senaryo analizleri ve artiriimis seffaflik
yoluyla iklim risklerini ¢ercevelerine dahil etmelidir.
Gucglendirilmis duzenleyici cerceveler, bu riskleri yonetmek ve
finansal akislari kuresel iklim hedefleriyle uyumlu hale

getirmek icin hayati 6nem tasimaktadir.



Bélum 1. Iklimle ilgili finansal akislara iliskin kanitlar
ve gecisle ilgili yatirim ihtiyaclari

Ana mesajlar

Onemli bir iklim finansmani agi§1 bulunmaktadir. Kiiresel iklim
finansmani ihtiyacinin 2030 yilina kadar yillik 5,9 ila 12 trilyon ABD
dolari arasinda olmasi beklenmektedir (CPI, 2023). Kuresel iklim
finansmani akislari 2019/2020 déneminden 2021/2022 dénemine
neredeyse iki katina ¢ikarak yillik ortalama 1,3 trilyon ABD dolarina
ulasti (TUFE, 2023). Ancak mevcut akislar hala mevcut ihtiyaglarin gok
gerisinde. Ozellikle, adaptasyon finansmani gelismekte olan Glkelerdeki

artan ihtiyaclari karsilamakta yetersiz kaliyor.o.

iklim finansmani biiyiik lgiide gelismis ekonomilere ve Cin'e kayiyor;
geligmekte olan iilkeler (Cin harig) kiiresel GSYIH'nin dértte birini temsil
etmelerine (Diinya Bankasi, 2024) ragmen yalnizca %14 pay aliyor ve az
gelismis tilkeler toplam iklim finansmaninin yalnizca %3'lGni aliyor.
Gelismekte olan Ulkelerdeki (GOU) ekonomiler, AE'lere kiyasla dis finansmana
daha fazla bagimli oldugundan, Kopenhag Anlasmasi gibi kiiresel taahhitler,
bu cografyalara dis iklim kamu finansmani saglanmasinda énemli bir rol

oynamaktadir.

2021/2022 yillarinda kuresel iklim finansmaninin harekete
gecirilmesindeki kayda deger basariya ragmen, sektorel bazda
onemli dengesizlikler devam ediyor. Uyum, 2021/2022 déneminde
saglanan toplam iklim finansmaninin ortalama olarak yalnizca %5'ini
temsil etmistir. Ayrica, en blyuk emisyona sahip sektérler olan enerji ve
ulastirma, azaltim finansmaninin gogunlugunu ¢cekmeye devam
ederken, tarim ve sanayi, 6nemli azaltim potansiyellerine ragmen ciddi
oranda yetersiz fonlanmaya devam etmektedir. Enerji ve ulastirma,
toplam azaltim akislarinin sirasiyla %44'Una ve %28'ini gekmektedir.
Buna karsilik, tarim ve sanayi azaltim finansmaninin %4'inden daha

azini almistir (TUFE, 2023).

iklim finansmani verilerinin kalitesinin ve erisilebilirliginin
artirilmasi ve standart metodolojilere dogru ilerlenmesi,
iklim hedeflerine dogru ilerlemenin izlenmesi agisindan
biiyiik dnem tasiyor.iklim finansmani uyumunu élcmek icin
standart bir yaklasim bulunmamaktadir; veri bosluklari ve
metodolojik tutarsizliklar bunu zorlastirmaktadir

Ilerlemeyi dogru bir sekilde takip etmek iin. Yatirim agigini
kapatmak ve iklim hedefleriyle uyumu saglamak igin
gelismis veri toplama, standardizasyon ve seffaflik olmazsa
olmazdir.

A. iklim eylemi icin finansal
akislarin ve uyumun ol¢ilmesi

Finansal sistemin yesillendirilmesinde kaydedilen ilerlemenin
olculebilmesi icin standartlastirilmig, ilgili ve seffaf
metodolojilere ihtiya¢ duyulmaktadir.Paris Anlagmasi'nin 2.1c
Maddesi, "finans akislarinin disik sera gazi (GHG) emisyonlari ve
iklime dayanikl kalkinmaya y6nelik bir yolla uyumlu hale
getirilmesini" 6ngdrmektedir. Bu nedenle, 2.1c Maddesi'ne yonelik
ilerlemenin degerlendirilmesi, iklim finansmaninin gelisiminin yani
sira finansman akislarinin s6z konusu yolla daha genis kapsamli
uyumunun da 6lgllebilmesini gerektirir. Bu, saglam ve seffaf
metodolojilerin (Noels ve Jachnik, 2022) ve Paris uyumlu yollara
dayal degerlendirmelerin (Noelsve ark.(2023) ve finansal
portféylerdeki degisiklikleri yansitmanin étesinde gercek ekonomi

eylemlerini ve etkilerini degerlendiren dlgltler (OECD, 2023a).

Acik bir ilerleme kaydedilmesine ragmen, finansal akislarin
iklim hedefleriyle uyyumunu dlgmeye yénelik standart bir
yaklasim bulunmamaktadir (TUFE, 2021).Mevcut iklim
uyumu degerlendirmeleri karmasik metodolojilere
dayanmaktadir ve farkl varsayimlar ve tercihler farkh
sonugclara yol agmaktadir (Noels ve Jachnik, 2022). Farkh
metodolojiler ve dlgutler birbirini tamamlayabilirken, finansin
iklim uyumuna iliskin kapsaml degerlendirmeler yapma
becerisini gelistirmek icin mevcut veri bosluklarinin ve

metodolojik belirsizliklerin ele alinmasi gerekmektedir.

iklim yatirimlarina iliskin mevcut veriler bilyiik él¢iide
islem diizeyindeki bilgilere ve kiiresel sermaye harcamasi
tahminlerine odaklanmaktadirio.Bu yaklasimlar

Giriste de belirtildigi gibi, bu raporda yer alan TUFE rakamlari iki yillik yillik ortalamayi (6rnegin 2021 ve 2022 yillarinin yillik ortalamalari) kullanmaktadir.
Yillik ortalamalari alarak TUFE'nin egilimi daha iyi yakalamasi ve yillik dalgalanmalari yumugatmasi miimkiin oluyor.

Ornegin, OECD ve TUFE tarafindan islem diizeyindeki verilerle ilgili degerlendirmeler kullanilirken, IEA tarafindan sermaye harcamalari kullaniimaktadir.



Yesil donisumd ilerleten reel ekonomideki ilgili
yatinimlara yonlendirilen birincil sermaye akislarini
vurgulamak. Finans piyasasindaki akislar yerine birincil
sermaye akislarina vurgu yapilmasi, sektérel ve cografi
finansman egilimlerinin yani sira borg, 6z sermaye veya
hibe gibi kullanilan sermaye ttrlerinin anlasiimasinda
daha ayrintil bilgi saglar. Ancak, gegis finansmaniyla
ilgili 6zel sektor yatirimlari ve kamu i¢c harcamalarina
iliskin islem duzeyindeki veriler yetersiz kaldigindan, bu
yaklasimda 6nemli veri kisitlamalari devam etmektedir.
Bu kisitlamalar, iklim veya gecis finansmaninin farkh
tanimlari ve ilgili metodolojiler (DUnya Bankasi, IMF ve
OECD, 2023) nedeniyle daha da koétulesmektedir.

iklim finansmanina iliskin veriler simdiye kadar ¢cogunlukla
azaltma finansmani i¢in mevcuttu, uyum finansmanina iliskin
bilgiler ise geride kalmisti.Veri kisitlamalari, adaptasyon
finansmaninin degerlendirilmesini engellemektedir; ciinki mevcut
bilgiler cogunlukla AE'lerden gelismekte olan ekonomilere (GOU)
dogru akan uluslararasi akislari ve daha az él¢tide ulusal kalkinma
finans kuruluslari tarafindan saglanan finansmani kapsamaktadir.
Adaptasyon projelerinin baglama 6zgu yapisi, mevcut
siniflandirmalar altinda standartlastirilmalarini zorlastirmakta ve
adaptasyon finansmaninin belirlenmesi ve raporlanmasi
calismalarini zorlastirmaktadir. Ayrica, adaptasyona yonelik 6zel
sektor yatinmlari, belirsiz gelir akislari, fiziksel iklim riskleri
hakkinda sinirli bilgi ve uzun yatirim ufuklari gibi engellerle karsi
karsiya kalmakta ve bu da kamu sektérinu adaptasyon

finansmaninin birincil kaynagi haline getirmektedir.

iklim finansmani verilerinin kalitesinin ve erisilebilirliginin
artirilmasi, yatirnm bosluklarinin belirlenmesi, politika
¢6ziimleri ve yatirim kararlarinin bilgilendirilmesi ve iklim
hedeflerine yonelik ilerlemenin izlenmesi agisindan biiyiik
onem tasiyor.Bu nedenle, yatirimcilar yiksek kaliteli, givenilir ve
karsilastirilabilir verilere glivendiginden, iklim bilgi mimarisinin
guclendirilmesi iklim ve finans politikasi karisiminin dnemli bir
parcasidir (IMF, 2023). Bunu basarmak icin hikimetlerin iklim
finansmani verilerini izlemek igin standartlastiriimis ve merkezi bir
yaklasim olusturmalari tegvik edilmektedir. Politika agisindan
6nemli veri agigini kapatmak igin 2019 yilinda baslatilan G20 Veri
Aciklari Girisimi gibi mevcut ¢abalar bu sureci destekleyebilir.
Benzer sekilde, NGFS de 6ncu calismalariyla Veri Bosluklarini
KapatmakAgiklamalar, taksonomiler ve uyum kapsamindaki veri

bosluklarini kapatmak icin tg¢ yapi tasi tanimlandi

yaklasimlar ve élgiimler (NGFS, 2022a). NGFS ayrica, yeni Veri
Rehberi gibi girisimler aracihgiyla iklimle ilgili 6lctimlerin
erisilebilirligini artirmak igin de ¢alismaktadir.11Belirli paydas
kullanim durumlarina dayali olarak mevcut iklimle ilgili
Olcuimlerin ve veri kaynaklarinin kamuya agik bir katalogu
olarak Rehber, finans sektérl paydaslarinin ihtiyaglarini
karsilamak igcin dnemli ve ilgili iklimle ilgili veri kaynaklarini
belirlemelerine, verilere erisimi kolaylastirmalarina ve boylece
mevcut iklimle ilgili verilerin daha genis bir sekilde yayilmasini
iyilestirmelerine yardimci olabilir.

B. Yatirim ihtiyaclarinin ve mevcut iklim
finansman akislarinin izlenmesi

Finansal akislarin izlenmesi, iklim finansmaninin ihtiyaglarini
ve mevcut diizeylerini degerlendirmek ve bunlarin kiiresel
iklim hedefleriyle uyumlu olmasini saglamak agisindan biyiik
onem tasiyor.Finansal akislarin izlenmesi, hacimlerinin, sektorel
dagilimlarinin ve cografi dagihmlarinin izlenmesini gerektirir.
Enerji, ulastirma, binalar, sanayi ve tarim gibi kilit sektérler iklim
degisikligine buyuk 6lgtide katkida bulunur veya iklim degisikligine
karsi savunmasizdir ve iklim finansmani, bu alanlardaki hem
azaltim hem de uyum faaliyetlerini destekler. OECD ve CPI gibi
standartlastirilmis iklim finansmani izleme yaklasimlari, harekete
gegirilen toplam hacimlere, cografi dagilima ve sektérel dagihma
odaklanarak iklim finansmaninin élgeklendirilmesindeki ilerlemeyi
degerlendirmek icin araglar sunar. Bu gdstergeler, finansmanin
nereye aktigi ve iklim degisikligiyle micadeleye yonelik kuresel
cabalarla ne kadar uyumlu oldugu konusunda kapsamli bir anlayis

saglar.
B.1. Seferber edilen toplam iklim finansmani

Hem yurt ici hem de uluslararasi kamu ve 6zel kaynaklar dahil
olmak lizere harekete gegirilen iklim finansmaninin toplam
hacmi, finansal akislarin kiiresel iklim hedefleriyle uyumunu
degerlendirmek icin 6nemli bir 6l¢iit gérevi gériiyor. iklim
finansmaninin harekete gecirilmesi, hem kamu hem de &zel
sektore ait finansal kaynaklarin, iklim degisikligini azaltmaya ve
etkilerine uyum saglamaya yardimci olan proje ve faaliyetlere
y6nlendirilmesi strecini ifade eder; bu suire¢ genellikle hem
taahhitleri hem de 6demeleri icerir. iklim eylemi icin finansman
ihtiyaclarini dogru bir sekilde tahmin etmedeki zorluklara ragmen,

bu tur tahminler su konularda faydalidir:

11 NGFS Veri Dizini 2.0, BIS Yenilik Merkezi Singapur Merkezi, Banque de France ve Para Otoritesi ile isbirligi icinde gelistirilmistir

Singapur. Surada mevcuttur:http://nagfs.dev.masdkp.io/ .




iklim finansmanini 6nemli dl¢tide artirmak icin hirsi sirdirmek ve

stratejileri bilgilendirmek (Falduto)ve ark.2024).

Giincel tahminlere gore, kiiresel iklim degisikliginin
azaltilmasi ve uyum ihtiya¢larinin karsilanmasi igin
2030 yilina kadar yillik 5,9 trilyon ila 12 trilyon ABD
dolari arasinda bir tutara ihtiya¢ duyulacak (CPI, 2023).
Bu tahminler, IEA, UNEP, IPCC, IRENA, BNEF veya McKinsey
gibi farkl kurumlardan buguiine kadar derlenen mevcut
senaryo ve modellerin bir araya getiriimesine
dayanmaktadir. Bunlar, Paris Anlasmasi'nin hedefine
ulasmak icin gereken yatirimlarin duizeyi ve biyuklik
sirasinin yani sira AFOLU, enerji veya adaptasyon gibi farkli
sektoérlerdeki yatirim ihtiyaglarinin bir gostergesi olarak
islev gérmektedir.12Diinya Bankas! Ulke Iklim ve Kalkinma
Raporlari (CCDR), 42 ekonomide tlke duzeyindeki
tahminlerle, tim dusuk ve orta gelirli Glkeler (Cin haric) icin
iklimle ilgili yillik yatirim ihtiyacinin 2030 yilina kadar yilda
574 milyar ABD dolari olacagini tahmin ediyor. Diger
tahminlerden diisik olsa da, bu yatirimlar bu ekonomilerde
GSYIH'nin yaklasik %2,8'ini temsil ediyor.13Uluslararasi
Enerji Ajansi (IEA), 2050 yilina kadar Net Sifir Emisyon
senaryosu i¢in, enerji gecis yatirrminin (azaltma bileseni
olan ancak daha genis adaptasyon ihtiyaclarini icermeyen)
2030 yilina kadar yilda 4 trilyon ABD dolarindan fazla bir
maliyet gerektirdigini bildiriyor (IEA, 2023).

Kiresel iklim finansmani 6nemli bir biiyiime kaydetti ancak
iklim hedeflerini karsilamak icin hala yetersiz. COVID-19'un
neden oldugu ekonomik aksakliklara ragmen, iklim finansmani
akislari 2019/2020 ile 2021/2022 arasinda neredeyse iki katina
¢ikarak yillik ortalama 1,3 trilyon ABD dolarina ulasti.14Bu artis,
buyuk ol¢lide 2019/2020'de 439 milyar ABD dolarindan
2021/2022'de 1,17 trilyon ABD dolarina ytkselen azaltim
finansmanindan kaynaklanmistir. Ancak, mevcut finansman akislari
ile tahmini kiresel iklim finansmani ihtiyaglari arasindaki fark
6nemli olmaya devam etmekte olup, 2030 yilina kadar yillik 5,9
trilyon ABD dolari tutarindaki intiyaci karsilamak icin yatirimlarin

daha da artirilmasinin aciliyetini vurgulamaktadir.

12 CPI (2023) metodoloji notuna bakiniz.

iklim finansmaninin harekete gecirilmesinde kamu ve ézel
sektorlerin neredeyse esit katkilari bulunuyor. 2021/2022'de
kamu aktorleri, toplam kiresel iklim finansmaninin yaklasik yarisini
olusturan yillik ortalama 638 milyar ABD dolari tutarinda taahhutte
bulunmustur (Sekil 1). Ulusal kalkinma bankalari ve ¢ok tarafli
kuruluslar da dahil olmak Gzere kalkinma finansmani kuruluslari,
bu kamu finansmaninin %53'Gnu yonlendirerek kilit bir rol oynamig
ve iklim yatirimlarini yénlendirmedeki merkezi konumlarini
vurgulamistir. Sirketler, haneler ve ticari finans kuruluslari da dahil
olmak Uzere 6zel aktorler, toplam iklim finansmaninin %49'unu
saglamis ve agirlikli olarak azaltma calismalarina odaklanarak yillik
625 milyar ABD dolari katkida bulunmustur. Ozel finansman énemli
olmakla birlikte, gelismis ekonomiler, bélgeler arasi finansal
akislarda bir dengesizligi yansitarak, gelismekte olan ekonomilere

(%42) kiyasla daha buyuk bir pay (%67) ¢cekmistir (Bkz. Sekil 1.1).

B.2. iklim finansmaninin sektérel dagihimi

iklim finansmaninin sektérel dagilimi enerji, ulastirma ve
binalarda yogunlasmaya devam ediyor ve sektorler arasinda
onemli farkhliklar bulunuyor.Bu U¢ sektor, 6zellikle azaltim
faaliyetlerinde iklim uyumuna yonelik en belirgin ¢abalari temsil
etmektedir. Yenilenebilir enerji projeleri tek basina iklim
finansmaninin dnemli bir b6lGmanu olusturmakta ve bu da enerji
sektérinun dusuk karbonlu kaynaklara gecisinin 6nemini
vurgulamaktadir. 2023 BAE Mutabakati, 2050 yilina kadar net sifir
emisyona ulagmayi hedefleyerek fosil yakitlardan adil bir gegis
¢agrisinda bulunarak bu degisimi daha da vurgulamistir.is
(UNFCCC, 2023). Bu hedefe ulagmak igin, 2030'larin basinda
yalnizca gelismekte olan Ulkelerde (IEA/IFC, 2023) 2,2 ila 2,8 trilyon
ABD dolari arasinda degisen temiz enerji yatirimlari yapiimasi
gerekecektir. Bu yatirimlarin yaklasik tgte biri, dncelikli olarak
yenilenebilir enerji kaynaklari olmak Gzere disik emisyonlu enerji
Uretimine, Ugte biri ise sogutma sistemleri ve elektrikli mobilite gibi
son kullanici sektorlerinde verimliligi artirmaya odaklanacaktir.
Karsilagstirma yapmak gerekirse, agik ve ortulu fosil yakit
sUibvansiyonlari 2022 yilinda kiresel olarak 7 trilyon ABD dolarina

ulagmistir (TUFE, 2023).

13 Bakinizhttps://www.worldbank.org/en/news/feature/2024/05/01/what-you-need-to-know-about-ccdr-investment-estimates-and-the-role-of-the-

Ozel sektor Daha detayli bir agiklama igin.

14 TUFE'nin iklim finansmani akislari hem kamu hem de 6zel sektér ile uluslararasi ve yerel finansman akiglarini kapsamaktadir. Rakamlar, daha dar bir kapsami temsil etmektedir.

Enerji sektérind IEA ile karsilastirir ve hibrit elektrikli araclar veya sebeke yatirimi gibi belirli teknolojileri kapsamaz. Ancak, TUFE rakamlari, adaptasyon,

tarimsal gida sistemleri ve IEA veri setinde yer almayan atiklar gibi daha genis tema sektérlerini kapsar. Bu raporda sunulan TUFE rakamlari iki yillik bir

ortalamayi kullanir (6rnegin, 2021 ve 2022 yillarinin yillik ortalamalari). Yillik ortalamalari kullanarak TUFE, egilimi daha iyi yakalayabilir ve yillik dalgalanmalari

yumusatabilir.

15 Karar, Ulkeleri "enerji sistemlerinde fosil yakitlardan adil, dizenli ve esitlik¢i bir sekilde uzaklasmaya, bu alanda eylemleri hizlandirmaya" davet ediyor.

Bu kritik on yilda, bilimsel verilere uygun olarak 2050 yilina kadar net sifir emisyona ulasmak”.


https://www.worldbank.org/en/news/feature/2024/05/01/what-you-need-to-know-about-ccdr-investment-estimates-and-the-role-of-the-private-sector
https://www.worldbank.org/en/news/feature/2024/05/01/what-you-need-to-know-about-ccdr-investment-estimates-and-the-role-of-the-private-sector

En fazla emisyona neden olan sektdrler olan enerji ve
ulastirma, buyiik élciide 6zel yatirimlar tarafindan
yénlendirilen, azaltma finansmaninin ¢cogunu ¢cekmeye
devam ediyor.Bu sektorler birlikte kiresel sera gazi (GHG)
emisyonlarinin %71,6'sini olusturmaktadir (ClimateWatch,
2023)1eve iklim finansmaninin aslan payini aliyorlar; eneriji,
toplam azaltim akislarinin %44'Gnd, ulasim ise %29'unu
olusturuyor. Elektrikli araglar (EA), 6zellikle Cin, Bati Avrupa ve
ABD'de katlanarak buyuyor ve bu da bu sektdrlerdeki iklim
finansmaninin artisina katkida bulunuyor. IEA, temiz enerji
teknolojisi ve altyapisina yapilan kuresel yatirimin 2024 yilina
kadar 2 trilyon ABD dolarina ulagacagini 6ngoruyor.17Pil
depolama ve hidrojen gibi yeni ortaya ¢ikan teknolojiler, azalan
maliyetler ve politika destedi nedeniyle daha fazla 6zel yatirm
cekmeye baslyor, ancak 6lgekleri potansiyellerinin cok altinda
kalmaya devam ediyor (IEA, 2023a; IEA, 2023b).

Buna karsilik, tarim ve sanayi, 6nemli azaltma
potansiyellerine ragmen, ciddi oranda yetersiz fonlanmaya
devam ediyor.Tarim (AFOLU) ve sanayi, kuresel sera gazi
emisyonlarinin sirasiyla yaklasik %15,2'sinden ve %6,6'sindan
sorumlu olsa da (ClimateWatch, 2023), toplam azaltim ve ift
fayda finansmaninin %4'inden daha azini almaktadirlar.
Hukimetlerarasi iklim Degisikligi Paneli'ne (IPCC) gore, bu
sektorlerin toplam azaltim potansiyeli yaklasik 20 GtCO2'dir.2
-2030 yilina kadar -esdegeri ancak hala yetersiz fonlaniyorlar
(IPCC, 2022)1s.

Uyum finansmani artmis olmasina ragmen, 6zellikle
gelismekte olan iilkelerde artan ihtiyaglari karsilamaya
yetmemektedir.Uyum finansmani 2018 ile 2022 arasinda iki
kattan fazla artarak 2021/22'de yillik ortalama 68 milyar ABD
dolari ile yeni bir zirveye ulasti (CPI, 2024b). Ancak bu artis
dusuk bir bazdan gerceklesti ve 6zellikle yilhk iklim uyum
finansmani ihtiyaglarinin 2024-2030 arasinda yilda 212 milyar
ABD dolari ve 2031-2050 arasinda her yil 239 milyar ABD dolari
olmasi beklenen gelismekte olan Ulkelerde, mevcut uyum
finansmani akislari ile tahmini intiyaglar arasinda hala biyuk
bir fark var. Belirsiz gelecekteki iklim etkileri ve eylemsizligin
artan maliyeti nedeniyle bu rakamlar bile dnemli 6l¢tide dusik
tahmin edilebilir (CPI, 2024a), bu da kiresel uyum finansmani

aciginin

Daha da genis olmasi muhtemeldir. Su anda, uyum finansmani Cin
haric gelismekte olan Ulkelere yénlendirilen iklim finansmaninin
yalnizca %16'sin1 olusturmaktadir ve blyik cogunlugu (%98) kamu
kaynaklari tarafindan saglanmaktadir (Dunya Bankasi, 2024).
Sektorel dagihm agisindan, 2021/2022'de su ve atik su sektord, su
aritma ve tuzdan arindirma tesisleri gibi sermaye yogun projeler
tarafindan yonlendirilen 35 milyar ABD dolari alarak takip edilen
uyum finansmaninin neredeyse yarisini olusturmustur. Ayrica,
politika destegi ve afet risk yonetimi de dahil olmak tzere sektorler
arasi uyum cabalari sirasiyla 3,8 milyar ABD dolari ve 6,9 milyar
ABD dolari almistir. Yiksek kirilganlik ve uyum potansiyeline
ragmen, Tarim, Ormancilik ve Diger Arazi Kullanimi (AFOLU)
sektord uyum finansmanindan yalnizca 7 milyar ABD dolari almistir
(CPI, 2024b).

B.3. iklim finansmaninin
cografi dagihimi

iklim finansmanindaki son dénemdeki bilyiime, sinirli sayida
cografyada temiz enerji yatirimlariyla saglanmis olup, bu durum
daha dengeli bir bolgesel dagilima olan ihtiyaci vurgulamaktadir.
2019/2020 ve 2021/2022 yillari arasinda temiz enerji yatirimlari, artan
iklim finansmaninin blytik kismini olusturdu ve Cin, ABD, Avrupa,
Brezilya, Japonya ve Hindistan artan akislarin %90'ini aldi (TUFE, 2023).
Bu egilimler, kilit pazarlardaki yatirimlarin arttigini gésterirken, ayni
zamanda birkag bolgeye orantisiz bir sekilde odaklanildidini ve bircok
gelismekte olan Ulkenin yetersiz fonlanmasina neden oldugunu da
vurgulamaktadir. Ornegin, 2018 ve 2022 yillari arasinda gelismekte olan
Ulkelerin yillik bilesik btyime orani %15, Cin'in %36, az gelismis
Ulkelerin ortalamasi %20 ve gelismekte olan ulkelerin (6rnegin, az
gelismis tlkeler ve Cin) yalnizca %12 idi (TUFE, 2024b) (Sekil 1.2).
Gelismekte olan Ulkelerdeki iklim finansmani, birkag biyik ekonomide
yogunlasmis olsa da dayanikliigini korumustur; bu durum, daha az fon
saglanan bélgelerdeki belirli zorluklari ele almak igin daha hedefli
yatirimlara ihtiya¢ duyuldugunu géstermektedir (Diinya Bankasi, 2024)
(Kutu 1).

iklim finansmaninin cografi dagilimi biiyiik dlgiide gelismis ekonomiler ve Gin'e dogru
egimli olmaya devam ediyor ve 6zellikle az geligmis lilkeler olmak lizere gelismekte
olan ekonomilere sinirh akislar saglaniyor. 2021/2022'de, en az gelismis ulkeler, kurresel
iklim finansmaninin yalnizca %3't olan yalnizca 34 milyar ABD dolari aldi; bu, en ¢ok iklim

finansmani saglayan Ulkeler arasinda yer almalarina ragmen,

16 Enerji sektoru, yakit yanmasindan kaynaklanan emisyonlarin yani sira kagak emisyonlari da igerir. Sektor, elektrik/isi,
bina, imalat/insaat, ulastirma, diger yakitlarin yanmasi ve kagak emisyonlar.

17 Yenilenebilir enerji, enerji verimliligi ve son kullanimi, sebekeler ve depolama, niikleer ve diger temiz gulg¢ ve dustk emisyonlu yakitlar dahil.

18 Bir kiyaslama olarak, 20 GtCO2-eq, ABD'nin toplam yillik emisyonlarinin yaklasik iki katidir (yaklasik 6-7 GtCO2-eq) ve AB (yaklasik 4 GtCO2-denklem)

bir araya geldiginde, bu diizeyde bir azaltmanin ne kadar buyk bir etki yaratabilecegini gosteriyor.



iklim degisikligine karsi savunmasizioCin haric GOU'ler
kuresel iklim finansmaninin %14'Gnt (179 milyar ABD
dolari) cekerken, gelismis Ulkeler takip edilen akislarin
yaklasik %44'G4na aldi.2oBu dagihm, bdlgeler arasindaki
onemli farkliliklari yansitmaktadir; gelismis ekonomiler ve
Cin, daha gelismis finansal piyasalari ve yerel finansman
kabiliyetleri gibi nedenlerle iklim finansmanindan daha
blyuk paylardan yararlanmaktadir.

iklim finansmaninin cografi kokeni, gelismis ekonomiler ile gelismekte
olan ekonomiler arasinda 6nemli farkliliklar oldugunu ortaya
koymaktadir.AE'ler ve Cin, iklim finansmaninin %90'indan fazlasi icin yerel
kaynaklara glivenmektedir. Buna karsilik, gelismekte olan Ulkeler (Cin harig)
iklim finansmaninin yarisindan azini (%46) yerel olarak saglamakta ve
cogunlugu (%54) kamu kaynaklarindan gelmektedir (Dlinya Bankasi, 2024).
Ozellikle uyum icin (Gelismekte Olan Ulkelerdeki kamu aktérleri tarafindan
saglanan) dis kamu finansmanina olan bu bagimlilik, gelismekte olan
Glkelerin iklim eylemi icin yeterli yerel sermayeyi harekete gecirmede

karsilastiklari zorluklari ortaya koymaktadir.

Ozellikle Kopenhag Anlagmasi (UNFCCC, 2009) kapsaminda
iklim finansmanina ydnelik kiresel taahhutler, gelismekte
olan lilkelere dis kamu finansmani saglanmasinda 6nemli bir
rol oynamistir.Anlasma kapsaminda, gelismis tlkeler, gelismekte
olan ulkelerdeki iklim ¢alismalarini desteklemek igin yilda 100
milyar ABD dolari kaynak ayirma sézu vermislerdi. OECD'nin son
verilerine gére, bu hedefe ilk kez 2022 yilinda ulasiimig ve gelismis
Ulkeler tarafindan saglanan ve harekete gegirilen 115,9 milyar ABD
dolari kaynak kullaniimistir (OECD, 2024). Simdi, 6zel finansman
seferberligini artirarak ve iklim degisikligine uyum icin destegi

artirarak bu ivmeyi strdirmeye odaklaniimaldir (Kutu 2).

Sekil 1iklim finansman akislarinin izlenmesi
Sekil 1.1 klim Finansman Akiglari

Milyarlarca ABD dolari 2022

Kaynak: Dinya Bankasi (2024). Finans ve Refah 2024, Diinya Bankasi personelinin
hesaplamasi, TUFE'ye (2023) dayanmaktadir.

Sekil 1.2 Cografi dagilimin evrimi
iklim finansmani akislarinin

Kaynak: CPI (2024b). Iklim Finansmaninin Kiresel Manzaras 2024, Bu rapordaki diger
rakamlarin aksine, Sekil 1.2'nin hem Cin'i hem de LDC'leri GOU'lerden harig tuttugunu

unutmayin.

19 Notre Dame Kiresel Uyum Girisimi Guvenlik A¢igi Endeksine bakin (https://gain.nd.edu/our-work/country-index/rankings/ ) siralamasi igin

Ulkelerin iklim degisikligine karsi kirlganhgi. Kirilganlik endeksi, bir tlkenin iklim degisikliginin olumsuz etkilerine maruz kalma, duyarlilik ve uyum saglama

yetenegini dlger.

20 Bu tahminler CPI (2023) tarafindan saglanmistir. iklim Finansmaninin Kiiresel Manzarasi 2023.


https://gain.nd.edu/our-work/country-index/rankings/

Kutu 1

Gelismekte olan ve gelismekte olan ekonomilerde iklim yatirimlarinin tesvik edilmesi

Yatinmcilarin farkindahginin eksikligi, yiksek islem maliyetleri
ve cesitli gercek ve algilanan riskler, gelismekte olan iilkelerde
yesil finans yatirimlarini engelliyor.Finansal kurumlari
guclendirmeye, yerel finans piyasalarini derinlestirmeye veya yasal ve
duzenleyici ortamin 6ngorulebilirligini artirmaya (6rnegdin, enerji
piyasalarinin diizenlenmesi) yonelik reformlar gibi makroekonomik
temelleri gui¢lendirmeyi amaclayan yapisal politikalar, finansman
maliyetlerini dustrebilir ve uzun vadeli yatirimlari gcekebilir. Bu
reformlar yurirlige girene kadar, karma finans ve ulusal kalkinma
bankalari (NDB'ler), cok tarafli kalkinma bankalari ve diger DFi'lerle

birlikte, risk/getiri profilini iyilestirmede ve bu ekonomilere sermaye

akisini kolaylastirmada 6nemli bir rol oynayabilir (Anadonve ark.2022).

Ancak bu sorunlarin ¢6zimd, derin bir siyasi kararlilik ve yurt icinde
reformlar gerektirecektir. Karma finansman hacimleri, siyasi
istikrarsizlik ve enflasyon nedeniyle 2022'de on yilin en dusuk
seviyesine gerilemis olsa da, o yil yaklasik 5 milyar ABD dolari
tutarinda iklimle ilgili islem tamamlanmasiyla dnemini korumaktadir.
Bélgesel karma finansman yaklasimlari, 6zellikle yerlesik finansman
kanallari ve dagitim aglarina sahip ulusal kalkinma finans kuruluslari
(NDFI'ler) araciligiyla kaynak yonlendirildiginde ¢ok etkili olabilir.
NDFI'ler, iklim finansmaninin tgcte birinden fazlasini gelismekte olan
ekonomilere (GOU) aktarmaktadir, ancak finansman hacimleri 6nemli

olctde azalmistir.

Cin harig tutuldugunda (Sekil 3). Mevcut verilere dayanarak, bir strateji Cok
Faktorll Kalkinma Bankalari (CKB) ve Ulusal Finansal Kuruluslar (NDFI)
arasinda is birligini icerebilir. Cok Faktorli Kalkinma Bankalari (CKB), onlara
sermaye (krediler, 6z sermaye ve/veya garantiler yoluyla) saglayarak, daha
fazla risk alma kapasitelerini artirmak ve reel ekonomi aktérlerine daha
fazla finansman saglamak amaciyla NDFI'larin roltini genisletebilir (NGFS,

2023a; Ahlgrenve ark.2023).

Ulusal kalkinma finans kuruluslarinin (NDFI) riskleri absorbe
etmelerine destek olmak, gelismekte olan iilkelerdeki (GOU)
ve gelismekte olan iilkelerdeki (GOU) yatirim akiglarin
kolaylastirmak acgisindan kritik 6neme sahiptir.Yuksek
sermaye maliyetleri ve sinirli yerel finansal kaynaklar,
yenilenebilir enerji projeleri gibi genellikle sermaye yogun iklim
yatirimlarini engellemektedir. Ulusal Finansal Kuruluslar (NDFI),
risk azaltma araclari, karma finansman ve kredi iyilestirmeleri gibi
araglari kullanarak iklim yatirim ihtiyaclari icin yerel ve
uluslararasi 6zel finansmani harekete gecirebilir. Ayrica, ¢ok
tarafl kalkinma bankalari (MDB'ler) ve uluslararasi iklim fonlari
icin kullanilabilir kaynaklarin artirilmasi ve yerel sermaye piyasasi
gelisiminin desteklenmesi, 6zel sermayeyi harekete gecirmek ve
yesil yatinmlarla iliskili piyasa engellerini asmak icin 6nemli
adimlardir (Bkz.: Colombo ve Cuda, 2023; Steffen ve Schmidt,
2019; Anadonve ark.(2022 ve digerleri).

Sekil 22022'de iklim finansmani saglayan finansal kuruluslarin turleri
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EMDEs
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Kaynak: Diinya Bankasi (2024). Finans ve Refah 2024 Diinya Bankas! personeli hesaplamasi, TUFE'ye (2023) dayanmaktadir.




Kutu 2

Gelismis ulkeler tarafindan saglanan ve harekete gegirilen iklim finansmani
gelismekte olan tlkelerde iklim eylemi igcin (OECD raporu)

BM Iklim Degisikligi Cerceve Sézlesmesi (UNFCCC) kapsaminda,
gelismis Ulke Taraflar, anlamli azaltma eylemleri ve uygulamada
seffaflik baglaminda, gelismekte olan Ulkelerde iklim eylemi icin
2020 yilina kadar yilda 100 milyar ABD dolari tutarinda ortak bir
hedefe 2009 yilinda taahhutte bulunmuslardir. En son OECD
analizi, gelismis tlkelerin 2022 yilinda toplam 115,9 milyar ABD
dolari tutarinda kaynak sagladigini ve harekete gegirdigini,
bdylece yillik 100 milyar ABD dolari hedefine ilk kez ulastigini
go6stermektedir (OECD, 2024). Bu ortak hedefe 2025 yilina kadar
ulasilmasi gerekmektedir. Gelismekte olan tlkelerde iddiali iklim
eylemlerini desteklemek igin, uluslararasi iklim finansmani
saglayicilarinin iki uzun stiredir devam eden sorunu ele alma
cabalarini sirdirmeleri gerekmektedir: hem 6zel finansmanin
hem de iklim degisikligine uyum ve dayaniklilik i¢in finansmanin
seferberligini artirmak. Daha etkili 6zel sektor seferberligi,
digerlerinin yani sira, karma finansman mekanizmalarinin daha

etkili kullanimini ve

Proje gelistirmeyi, finansal okuryazarlgi, yerel sermaye
piyasalarini ve uygun kosullari gelistirmek icin egitim ve
kapasite olusturma (OECD, 2023b).

2025 sonrasi dénem igin, 2024 sonunda COP29 sirasinda
tamamlanacak muizakerelerin sonucuna dayanarak iklim
finansmani konusunda Yeni Toplu Nicel Hedef (NCQG)
belirlenmesi bekleniyor. Mevcut hedefin aksine, NCQG, Paris
Anlasmasi hedeflerine ulasmak icin gereken yatirim dlcegiyle
uyumlu olarak, genis bir yelpazedeki kaynaklardan iklim
eylemine katkilari daha iyi yansitacak ve tesvik edecek sekilde
tasarlanma potansiyeline sahiptir (Faldutove ark.2024). Bu,
gelismekte olan ve yikselen ekonomilerde iklim eylemi icin
finansman seferber etme ¢abalarinin, bireysel yargi
bolgelerinde ve uluslararasi alanda finans sektorlerini
yesillendirmeye ydnelik gonulli ve diizenleyici girisimlerle
uzlastiriimasina katkida bulunabilir.

Sekil 32013-2022 yillar1 arasinda saglanan ve harekete gegirilen iklim finansmani

Not: Yuvarlama nedeniyle bilesenlerin toplami toplamlari vermeyebilir. 2015 yilinda mobilize edilen ézel finansman icin zaman serilerindeki fark, gelismis 6l¢iim
yéntemlerinin uygulanmasindan kaynaklanmaktadir. Sonug olarak, 2016-22 ve 2013-14 yillarindaki genel toplamlar dogrudan karsilastirilabilir degildir.
Kaynak: UNFCCC, OECD DAC ve Export Credit Group istatistiklerine gore hazirlanan iki yillik raporlara ve OECD'ye sunulan tamamiayici raporlamaya dayanmaktadir.




Bolum 2. Yesil finans araclarinin dlceklendirilmesi

Ana mesajlar

Yesil tahviller, stirduriilebilirlige bagh tahviller ve
ESG fonlari, guglii yatirimci talebi ve kamu
sektériunun destegiyle hizli bir biiylime kaydetti.
Ancak yine de toplam pazarin kiigik bir kismini temsil
ediyorlar; yesil tahviller tahvil piyasasinin %5,4'Unu, ESG
fonlari ise toplam yatirim fonlarinin %6'sini olusturuyor.

Gelismekte olan ulkelerdeki bankalar iklim finansmanina
onemli bir rol oynuyor ancak ¢ok az katkida bulunuyorlar.
Bircok EMDE bankasi, yiksek bor¢clanma maliyetleri ve 6zel yatirm
¢ekmenin zorlugu nedeniyle kredilerinin %5'ini veya daha azini

iklim projelerine ayiriyor (Dinya Bankasi, 2024).

Yesil tahviller gibi yesil finans araglari icin kullanilan mevcut
etiketler tutarsizdir ve genellikle kati standartlardan yoksundur;
bu da yesil aklama konusunda endiselere yol agmaktadir.
Yatirimlarin iklim hedefleriyle gergekten uyumlu olmasini saglamak icin

daha kati, standartlastiriimis etiketlere ve daha net kriterlere ihtiyag var.

Yesil finans piyasasinin onemli bir biiyiime potansiyeli var.Bilginin
iyilestirilmesi, daha gti¢lu ve standartlastiriimis etiketlerin gelistirilmesi
ve ozellikle gelismekte olan ekonomilerde taksonomilerin
genisletilmesi, kiresel net sifir emisyon gegisini desteklemek igin yesil

finansmanin &lceklendiriimesine yardimci olabilir.

A. Yesil finans aracglarinin
potansiyeli

Hem siirdurulebilir borg piyasalari hem de ESG tipi
fonlar son on yilda hizli bir piyasa buyimesi yasadi
(Sekil 4)21.Surdurdlebilir yatinmlara yonelik yuksek
yatinnmci talebiyle desteklenen yesil, sosyal,
surdurulebilirlik gibi nispeten yeni turde etiketli araglar bile

Surduarulebilirlik baglantili tahviller cok hizh bir sekilde
onemli bir boyuta ulasmistir. Ancak, surdurdlebilir finans
piyasalarindaki hacim artisi, hem makroekonomik kosullar
(yUksek faiz oranlari, siyasi oynaklik) hem de finans
kurumlari ve piyasa otoritelerinin strdurulebilirlik
tanimlari, diizenlemeleri ve taahhutleri konusundaki artan
belirsizlik nedeniyle son yillarda gerilemistir (Sekil 4.1).

Geleneksel borg piyasalarinda oldugu gibi kamu sektori
stirdlralebilir borg piyasalarinin gelisimine 6nemli bir ivme
kazandirmistir.ilk asamalarda, cok tarafl kalkinma bankalari
(MDB) gibi ulus Ustu kuruluglar piyasanin canlanmasina énemli
katkilarda bulunmustur. Son zamanlarda, egemen ihraggilar
surdurulebilir tahvil piyasasindan yararlanmaya baslamis ve bu
da piyasanin daha fazla gelismesine katkida bulunmustur
(Chenve ark., 2024). Bununla birlikte, bugtine kadar 6zel finans
ve kurumsal ihraggilar genellikle strdarualebilir borg ihraglarinin
¢ogunlugunu olusturmustur (Sekil 4.2). Buyuk olcude hisse
senedi bulunduran ESG tipi fonlar, stirdurulebilir borg

piyasalarina benzer bir hizda baylimustur (Sekil 4.4).

Sardurilebilir banka kredilerinin kiiresel yillik ihraglari son yillarda
400-500 milyar ABD dolari civarinda seyretti; bu rakam
siirdiirilebilir tahvil piyasasinin yaklasik yarisi kadardir (Sekil 4.3).
22.Bankalar, gelismekte olan Ulkelerdeki finans sektdri varliklarinin
%80'ini ve gelismis ekonomilerdeki varliklarin %50'sini elinde tutarak
yesil finansin ilerlemesinde énemli rol oynuyorzsAncak, gelismekte olan
tlkelerdeki (GOU) iklim finansmani katkilari sinirhdir; GOU bankalarinin
yaklasik %60' kredilerinin %5'ini veya daha azini iklim finansmanina
ayirirken, %28'i hig iklim finansmani saglamamaktadir (Sekil 5.4) (Dunya
Bankasi, 2024). Finansal istikrara yonelik temel gérevleri dogrultusunda,
merkez bankalari ve dizenleyicilerin, disuk karbonlu faaliyetlere
yatirim yapmanin iklimle ilgili finansal riskleri de azaltabilecegi g6z
onunde bulunduruldugunda, sektorin iklim eylemini finanse etme ve
dayaniklilik olusturma kapasitesini artirma konusunda bir rol

oynamalari gerekmektedir.24.

21 Bu bélum, sermaye piyasasi tabanli yesil finans araclarina (6rnegin strddrulebilir tahviller, ESG fonlari) ve sirdirilebilir kredilere ve formlara odaklanmaktadir.

Yesil finansmanin, adaptasyon finansmani araglari da dahil olmak uzere, gelismekte olan dlkeler igin Gnemli bir arag oldugu belirtiliyor.

22 Ancak, bazi EMDE Ulkelerinde veri kapsami ve raporlama uygulamalarinin tahvillere kiyasla énemli 6lctide dusik oldugu belirtilmelidir. 23 Dunya

Bankasi FinStats Veritabani.

24 Nitekim Finansal Sistemin Yesillendirilmesi Agi'nin (NGFS) temel metnine gére NGFS, merkez bankalari ve denetgilerden olusan bir gruptur.
Gonullulik esasina dayali olarak en iyi uygulamalari paylasmaya ve finans sektértinde cevre ve iklim risk yonetiminin gelistirilmesine katkida bulunmaya istekli olan ve

surdurulebilir bir ekonomiye gegisi desteklemek icin ana akim finansi harekete gecirmeyi amaglayan bir kurulustur.



Sekil 4Surdariilebilir tahviller, krediler ve ESG tipi yatirim fonlari i¢in kiiresel pazar

Sekil 4.1 Araclara gore kuresel strdurulebilir tahvil ihraglar Sekil 4.2 Sektore gore kuresel stirdirtlebilir tahvil ihraglari

Yillik, milyarlarca ABD dolari Ug ayda bir milyarlarca ABD dolari
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Sekil 4.3 Surduriilebilir kredilerin kiiresel olarak ihrag edilmesi Sekil 4.4 ESG tipi yatirim fonlarinin yénetim altindaki varliklari (AUM)
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Not: Panel 4.2'de kurumsal ihraglarin payi 4 ¢eyreklik hareketli ortalamadir.
Kaynaklar: Refinitiv; Bloomberg LP; EPFR; WB yazarlarinin hesaplamalari.
Yesil finans araglari pazarinin daha da buyiime Ayrica, kasirga gibi dogal afetlerden kaynaklanan riskleri
potansiyelinin hala biiylik oldugu sdylenebilir.Strdurdlebilir yonetmek icin sigorta/reasurans sirketlerine yonelik
tahvillerin buyUk yargi bolgelerindeki toplam tahvil yapilandirilmis bir arag olan felaket tahvilleri (CAT) de 2023'te
piyasasindaki payi nispeten disik kalmaya devam ediyor; ihraglarinin rekor seviyelere ulasmasindan bu yana bir
2023'te yaklasik %5,4 (Sekil 6.2). ESG tipi fonlarin toplam canlanma gérdii.2sOzellikle CAT tahvillerinin getirileri 2023'ten
yatirim fonlarindaki payi da benzer sekilde kuguk; 2024 bu yana 6nemli 6lglide artti, ancak bunun kismen nispeten
ortasinda yaklasik %6 (Sekil 4.4). daha az felaketin yasandigi bir dénem ve belirli tahvillerin

vadeleri gibi tesadifi faktorlerden kaynaklandigi disunullyor.

2023 yilinda, kiresel olarak CAT tahvillerinden 16,3 milyar ABD dolari toplandi ve bunun 350 milyon ABD dolari ulususti kuruluslar tarafindan ihrag edildi.
Eyll 2024 itibariyla CAT tahvilleri 49,4 milyar ABD dolaridir.



Sekil 5Gelismekte olan ulkelerde siirdurilebilir borg piyasalari
Sekil 5.1 AE/EMDE'ye gore toplam surdurdlebilir ihrag
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Sekil 5.3 Yesil kredi ve surdurulebilirlikle baglantili yatirimlarin dékima
EMDE'ler/AE'ler tarafindan kredi ihraci
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Sekil 5.2 Ulkelere gére kiimalatif strdirdlebilir tahvil ihraglari (2015'ten beri)

Toplam brtit ihrag, milyarlarca ABD dolari

Sekil 5.4 Ankete katilan EMDE'de iklim finansmaninin payi
bankalarin kredi portfoyleri

Toplam kredilerin yizdesi
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Mevcut yiiksek faiz oranlari ortami, dstik karbonlu bir ekonomiye gegisin finansmani icin 6nemli zorluklar yaratmaktadir. Yiiksek bor¢lanma maliyetleri, 6zellikle uzun vadel,
sermaye yogun yesil projeler icin sermayenin bulunabilirligini ve karsilanabilirligini engelleyebilir. Bu etki, daha yliksek risk primlerinin ézel yatirim ¢cekmeyi daha da
zorlastirdigi gelismekte olan ekonomilerde (GOU) en belirgindir. Sonug olarak, iklim finansmaninin maliyeti artmakta ve bu da gegisin hizini yavaslatabilmektedir. Bu
zorluklarin (stesinden gelmek, makroekonomik olumsuzluklara ragmen gerekli sermaye akislarinin siirddriilmesini saglamak icin yenilikgi finansal araglar, hedefli
stibvansiyonlar ve gelismis risk paylasim mekanizmalar: gerektirecektir (Diinya Bankasi, 2024).

Sekil 5.1/ 5.3/ 5.4'lin kaynaklari. Dinya Bankasi Finans ve Refah 2024. 5.2'nin kaynagi. Refinitiv, Dinya Bankasi ve IMF personelinin hesaplamalari.

Yesil finans araglari, rekabetgi finansal performansi
korurken uzun vadeli sirdurilebilirligin saglanmasina
yardimci olabilir.Bu araglar, yatirimlari ¢evresel faydalar
saglayan projelere yonlendirmek ve bdylece finansal akislari
surdurilebilir kalkinma hedefleriyle (SKH'ler) uyumlu hale
getirmek icin tasarlanmistir (Adisave ark., 2024; Devi, 2023).
Yesil enstrimanlarin geleneksel yatirimlarla karsilastinidiginda
getirilerinin karsilastirmali analizi son yillarda énemli ilgi
gérmustur. Bazi calismalar, yesil tahvillerin yatirimci talebi ve
tahvil kithgr nedeniyle hafif bir prim olan "greenium"
taslyabilecegini gosterse de, bu mutlaka riskten arindiriimis
getirilerin azalmasina yol agmaz (Zerbib, 2019). Digerleri ise

ayni fiyatlandirmayi géstermektedir.

Yesil ve yesil olmayan tahviller (Larcker ve Watts, 2020).
Arastirmalar, bu kaniti yalnizca belediye tahvilleri
dizeyinde degil, ayni zamanda sirket dizeyinde de
desteklemis ve kurumsal yesil tahvillerin genellikle
geleneksel tahvillerle karsilastirilabilir getiriler sunarken
ayni zamanda ihracgilarin cevresel itibarini da artirdigini
gostermistir (Flammer, 2021).

Getirilerde olasi tavizler konusunda endiseler olabilirken(
Firincive ark.2018)Yesil yatirimlarin iklim riskinin

azaltilmasina 6nemli él¢lide katkida bulunma potansiyeli
bulunmaktadir.Gercekten de, bankacilik kredi piyasasindan

gelen yeni kanitlar, yesil bor¢lanma araglarinin



Geleneksel borglanma araclariyla karsilastiriidiginda daha disik
temerrt oranlari bildirilmektedir (Moody's, 2020). ESG gereklilikleriyle
ilgili olarak, bazi calismalar (Pedersenve ark.2021), ESG yatirimlarinin
verimlilik sinirini degistirebilecegini ve bunun finansal getiriler ile ESG
hedefleri arasinda bir denge anlamina gelebilecegini 6ne surtyor.
Ancak bazi calismalar, ESG faktorlerinin yatirim stratejilerine entegre
edilmesinin daha iyi risk yonetimi ve daha dusutk oynakhga yol
acabilecegini ve bunun getirilerdeki kiicik fedakarlklari telafi

edebilecegini de 6ne sirlyor (Giesenve ark.2019).

Yesil finansmanin élgeklendirilmesi 6zel sermayenin
harekete gecirilmesinde 6nemli bir itici gu¢ gerektirecek.
Ozel finans sektdri acisindan, biyiik bankalarin ve sigorta
sirketlerinin iklim politikalari ve taahhutleri henlz net sifir

emisyon hedefleriyle uyumlu degildir ve bu durum 6zel finans

akiglarinin iklim gegisiyle uyumunu kisitlamaktadir (IMF, 2023).

Yatirnmcilarin bu araglara (surduralebilir tahviller, krediler ve
ESG tipi yatirim fonlari) olan belirgin talebi, finans akislarinin
Paris Anlagsmasi ile uyumlu hale getirilmesi igin bir firsat
sunmaktadir. Sinirli mali butgeler g6z 6ntine alindiginda, iklim
yatinmlarinin buytk bir kisminin (muhtemelen %80 veya daha
fazlasi (IMF, 2023)) 6zel kaynaklardan gelmesi gerekecektir.

B. Etiketli yesil finans araclariyla
ilgili mevcut zorluklar

Mevcut etiketler karar almada faydali ve glivenilir bilgi
saglamada daha etkili olabilir.Yesil finans araclari igin
etiketlerin amaci, yatirrmcilara ve diger paydaslara
surdurulebilirlik faydalari hakkinda bilgi saglamaktir. Ancak
bazi etiketler, iklim uyumu (6rnegdin, 2050 yilina kadar net sifir)
veya iklim adaptasyonu gibi temel konulara odaklanmamakta
ve yesil aklamaya 6nemli 6lgiide yer birakmaktadir. Yesil
tahviller igin iklim Tahvili Girisimi (CBI) etiketleri de dahil olmak
Uzere digerleri cok daha guglidir ve iklim uyumunu
desteklemektedir. Ancak, cogu ihragcinin daha gevsek
prensipler tercih etmesi nedeniyle, bunlar bir piyasa 6l¢utu
olmaktan uzaktir.2ePortféylerini 2050 yilina kadar net sifir
emisyon gibi iklim hedefleriyle uyumlu hale getirmek isteyen
yatinnmcilar, mevcut etiketli sirdurulebilir tahviller tzerinde
daha fazla inceleme yapmadan bunu yapamazlar. Belirli ESG
fon kategorileri iklim uyumu 6zellikleri sunar, ancak
standartlastiriimis etiketler yoktur. Benzer sekilde, iklimle ilgili
riskleri sinirlamayi hedefleyen yatirim drtinleri de yetersizdir
(tipki belirli kredi notlarini hedefleyen fonlar gibi).

Sekil 6Yesil tahviller icin sertifikasyon standartlarinin gonullilik esasina dayanmasi ve pazar payinin hala kiigiik olmasi

siirdiiriilebilir tahvillerin

Sekil 6.1 Uyumlu olmayan kendi kendini etiketleyen yesil tahvillerin kiiresel pay:
ICMA yénergeleriyle

Yillik ihrag ylizdesi

Kaynaklar: Refinitiv; Bloomberg LP; EPFR; WB yazarlarinin hesaplamalari.

Sekil 6.2 Blyuk 6lgekli tahvil ihraglarinda strddrilebilir borcun payi
gelismis ve gelismekte olan pazarlar

2023'te yillik ihraglarin ydzdelik payr

[ strdaralebilir borcun toplam borcun ytizdesi olarak payl 2023
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Surdarulebilirlik baglantili 26 tahvil veya kredi, SPT ve KPI'lar uygun sekilde belirlenirse, verilen iklim hedefleriyle uyumlu hale getirilebilir. Bu kapsamda tasarlanan araclar
Bu yontemler hala nadirdir ve iklim uyum 6zelliklerinin anlasiimasi, yatirimcilar tarafindan ileri dizeyde ek analizler gerektirecektir.
Yatirim fonlari icin AB iklim uyumlu ve Paris uyumlu kiyaslamalar, iklim uyumlu araglara bir érnektir.



Mevcut "yesil" veya "sosyal" olarak etiketlenen tahviller
belirli projeleri finanse etmeyi vaat ediyor ancak mevcut
ilkeler ve standartlar goniilluliik esasina dayaniyor ve
piyasa biitinligiini garanti etmiyor.Su anda, etiketli
tahvillerin Uluslararasi Sermaye Piyasalari Birligi (ICMA)
tarafindan gelistirilen ilkelerle uyumlu olmasi bekleniyor.
Ancak bu ilkeler, uygun projeler ve gerekli raporlama ve
aciklamalarin icerigi konusunda ¢ok fazla yorumlama alani
birakiyor (Sekil 6.1). Hem &zel sektér (iklim Tahvilleri Girisimi)
hem de kamu sektori (6rnegin, AB Yesil Tahvil Standartlari)
daha kati gereklilikler gelistirdi, ancak bunlar gonalliluk
esasina dayaniyor. Bu durum, yesil aklama ve farkli etiketleme
konusunda endigelere yol agti. Yargi bolgeleri ve borsalar daha
kati standartlar ve taksonomiler getirdigi 6lctde, bunlar
genellikle farkhlik gosteriyor ve uluslararasi piyasalar arasinda
karsilagtirmalari zorlastiriyor. ESG tipi fonlarda, ICMA ilkelerine
esdegeri olmayan belirli standartlar bulunmuyor. Son
zamanlarda, AB ve Birlesik Krallik, ESG fonlari i¢in agiklama ve
etiketleme gereklilikleri getirdi, bdylece bu yargi bolgelerindeki
piyasalara sunulan strdurulebilir finans Grtnlerinin mevcut
ilgili taksonomilerle uyumlu olmasi gerekecek. Bu ¢abalar, yesil
finansmanda seffafligi ve guvenilirligi artirmayi

amaglamaktadir.

Ulusal siirdiiralebilir siniflandirmalar ve finansman
cerceveleri, gelismekte olan ulkelerde yesil finansman
firsatlari ve yliksek islem maliyetleri konusundaki
farkindalik eksikliginin giderilmesine yardimci olabilir.
Gelismis ekonomilerin %90'indan fazlasi resmi bir
surdurulebilir finans taksonomisine veya cercevesine sahipken,
bu kapsam &zellikle Afrika ve Orta Asya gibi bélgelerde
gelismekte olan ulkelerde tgte birin altina dusmektedir (Sekil
7).27Yesil finansman hacimlerinin ¢ok dustk kaldigi bolgelerde,
yatirimcilar mevcut surdirudlebilir finansman firsatlari
konusunda pragmatik, aninda ve guvenilir bir rehberligin yani
sira, sUrdurulebilir yatirim olarak kabul edilebilecekler icin
baglamsal tanimlar ve uygunluk gerekliliklerinden yoksundur.

Sekil 7Yesil ve surdurulebilir finans taksonomileri

Kaynaklar: Diinya Bankasi (2024). Finans ve Refah 2024.

C. Kuiresel ekonominin net sifir
emisyona gecisi icin yesil finansin
tim potansiyelinin agiga ¢ikarilmasi

Mevcut zorluklarin Gstesinden gelmek ve bunlarin tiim potansiyellerini
ortaya ¢ikarmak icin yesil finans araglarinda iyilestirmelere ihtiyag
duyulmaktadir.Etiketli yesil finans araclarinin daha gii¢li ve daha guvenilir
bir bilgi degerinin saglanmasi, siniflandirmalarin ve standartlarin birlikte
calisabilirliginin iyilestiriimesi ve gelismekte olan ekonomilerin (GOU)
ihtiyaclarina daha iyi yanit verilmesi, yesil finansin ve dolayisiyla iklim

gegisinin tesvik edilmesi acisindan énemlidir.2s.

Yesil finans piyasasinda uzun vadeli buylumeyi tesvik
etmek ve iklim hedefleriyle uyumu gii¢lendirmek icin
sermaye piyasasi araglarinin etiketlenmesinin
artirilmasi gerekiyor.Yalnizca kararla ilgili ve gtivenilir
etiketler katma deger saglar. Yeni etiketler veya mevcut
etiketler i¢in daha kesin ve iyilestirilmis gereklilikler, iklim
hedefleriyle uyumlu yatirimlarin (6rnegin, net sifir), iklimle
ilgili riskleri yonetmeye yardimci olan yatirim Grinlerinin ve
uyum ve biyocesitlilik yatinmlarinin sinyalini vermeye
yardimci olur. Etiketlerin sertifikasyonu icin baglayici asgari
standartlar ve ilgili raporlama gereklilikleri, etiketlerin bilgi
degerinin glvenilirligini daha iyi saglayabilir. Bilgi verisi
saglayicilari (6rnegin, ikinci taraf gérusler, ESG veri
saglayicilari) icin temel denetimli akreditasyon gereklilikleri,
temel bilgi kaynaklarinin guvenilirligini tespit etmeye
yardimai olabilir.

27 Cogu taksonomi, finansal kurumlar ve sirketler tarafindan surdurdlebilir faaliyetleri belirlemek icin kullanilan gondlli araglardir. Ancak bunlarin kullanimi artik
Ozellikle bazi Ulkelerde raporlama ve agiklama yukimlultkleri agisindan zorunludur. Ornegin, AB érneginde, AB Taksonomisi'nde
Aciklama yalnizca NFRD/CSRD kapsamina giren sirketler icin zorunludur.

28 Daha detayh politika 6nerileri IMF (2023) ve DUnya Bankasi (2024)'te bulunabilir.



2021/2022'de kuresel iklim finansmani akislarinin yaklasik
%30'unu tek basina temsil eden kalkinma finans
kuruluslari (DFK), finansman ihtiyaclarini karsilamak igin
6zel sermayeyi harekete gecirmede ve kamu-6zel sektor
ortakliklarini tesvik etmede kilit rol oynuyor (TUFE, 2023).
DFI'lerin temel gérevlerinden biri, 6zellikle biyiik dlcekli altyapi
projeleri ve sektdrel gegis planlari icin hayati 6nem tasiyan
hem finansal hem de teknik destek sunarak finansman agigini
kapatmaya yardimci olmaktir. Yesil iklim Fonu (GCF), Kiresel
Cevre Fonu (GEF) ve iklim Yatirim Fonlari (CIF) gibi ¢ok tarafli
fonlar, ulusal iklim dncelikleriyle uyumlu projeleri
desteklemede ve uyum ve azaltma girisimlerine fon saglamada
etkilidir. Cok tarafli kalkinma bankalari ve diger DFf'ler, 6zellikle
karma finansmanin 6lceklendirilmesine yardimci olarak iklim

finansmani icin katalizor rolt oynayabilir (NGFS, 2023a).

Taksonomilerin ve finansman gergevelerinin cografi
kapsaminin genisletilmesi ve kiiresel standartlarla birlikte
calisabilirliginin saglanmasi, hem iilkelerin kosullarina
uygun hem de yatirimcilar ve diger paydaslar icin yararh
standartlarin belirlenmesine yardimci olabilir. Glncel

siniflandirmalar ve strdurilebilir agiklama gereklilikleri

Piyasalar arasinda farklilik gdstererek, ihracgilar icin ek ytkler
ve yatinmocilar igin zorluklar yaratmaktadir. Bu sorunu ¢ézmek
icin, &zellikle kiiclik ve orta dlcekli isletmeler (KOBI'ler) igin
orantilik g6z 6ninde bulundurularak, iklim aciklamalarina
iliskin kiresel standartlarin birlikte ¢ahsabilirliginin
iyilestiriimesine odaklanilmasi gerekmektedir. Net sifir gibi
iklim uyum &zelliklerinin vurgulanmasi, belirli bir dizeyde
karsilastirilabilirlik saglayacak ve kiresel yatinmcilar igin
karmasikhgi azaltacaktir (Dunya Bankasi, IMF ve OECD, 2023).

Kurumsal destek, yatirimcilarin iklim hedeflerine katkida
bulunacak bilingli kararlar alabilmeleri icin gerekli
cerceveleri, araglari ve kaynaklari saglayarak iklim
finansmani agigini kapatmada ve yesil finansmanin tiim
potansiyelini ortaya ¢ikarmada 6nemli bir rol oynar.Mevcut
temel araglar arasinda, finansman ihtiyaglarini anlamak igin
temel referanslar gorevi goren Ulusal Olarak Belirlenmis
Katkilar (NDC'ler) bulunmaktadir. NDC'ler, emisyon azaltma
hedefleri, uyum stratejileri ve sektdrel gecisler de dahil olmak
Uzere her Ulkenin iklim eylem planini 6zetlemektedir. Basarili
bir sekilde uygulanabilmeleri igin, finansal akislarin
degerlendirilmesi ve bu taahhutleri destekleyen projelere

yonlendirilmesi gerekmektedir.



Bolum 3. Finansal destek yoluyla destekleyici bir ekosistemin tesvik edilmesi
diizenleme, denetim ve politika uygulamalari

Ana mesajlar

iklim degisikligi, finansal diizenleyiciler ve merkez bankalari
icin mikro ve makro ihtiyati agilardan, para politikasi
perspektifinden ve kendi operasyonlariyla iliskili olarak 6nem
tasimaktadir. Finansal kuruluslarin gelismis seffafligi, saglam
bilgilendirme standartlari ve entegre risk yénetimi, dayanikh
bir finansal ekosistemin tesvik edilmesi icin hayati nem
tasimaktadir.Piyasa seffafliginin artiriimasi, finans kuruluslarinin
yatirimlari ve faaliyetleriyle iliskili finansal iklim risklerini daha iyi
belirlemelerine ve degerlendirmelerine olanak saglayarak finansal

akislarin uyumlu hale getirilmesini saglayabilir.

Bu cabalarin daha dayanikli ve surdiirilebilir finansal
sistemlere yol agmasini saglamak icin gecis planlamasi kilit
6neme sahip olacak. Finansal kurumlarin ve firmalarin genel
olarak temel faaliyetlerini belirli bir iklim ¢iktisiyla uyumlu hale
getirmek icin bir strateji gelistirmek amaciyla Ustlendikleri i¢
surecler olan gegis planlari, piyasalarin yani sira denetleyicilerin de
bir kurumun stratejisi sonucunda maruz kalabilecegi iklimle ilgili

riskleri anlamalarina yardimci olabilir.

Merkez bankalarinin ve denetleyici kurumlarin finansal
istikrar yetkisi dogrultusunda, diizenleyici ¢cerceveler ve
ihtiyati diizenlemeler, iklim ve dogayla ilgili riskleri
finansal istikrar izleme ve mikro denetime dahil edecek
sekilde gelismektedir. Ancak, uygulama hizi ve kapsami
biiyiik élgiide farkhlik géstermektedir. lyilestirilebilecek
alanlar arasinda sigorta denetimi, veri toplama ve denetim
uygulamalarindaki bosluklarin giderilmesi yoluyla dava

risklerine maruz kalmanin yonetilmesi yer aliyor.

Merkez bankalari iklimle ilgili hususlari operasyonel
cercevelerine iki temel nedenden dolayi dahil edebilirler.
Oncelikle, merkez bankalari, iklim degisikligi ve iklim
politikalarindan kaynaklananlar da dahil olmak tzere, kendi
bilancolarinin maruz kaldigi finansal riskleri tespit etmeli,
degerlendirmeli ve yénetmelidir. ikinci olarak, bazi merkez
bankalarinin, hikkiimetlerinin politikalari ve iklim hedefleri
dogrultusunda distik karbonlu bir ekonomiye gegisi
destekleme konusunda agik bir yetkisi bulunmaktadir.

Merkez bankalari iklimsel degerlendirmeleri
makroekonomik modellemeye entegre etmeye calisiyor.
iklim degisikligi ve yesil déniisiim, para politikasi acisindan
6nemli zaman dilimleri boyunca giderek daha fazla
makroekonomik etkiye sahip olmakta ve zorlu politika
uzlasmalari gerektirmesi muhtemeldir. Bu nedenle, bu etkileri
ve para politikasi etkilerini anlamak merkez bankalari icin
giderek daha 6nemli hale gelmektedir.

A. Gelismis piyasa seffafligi
uyumu tesvik edebilir
finansal akislarin

A.1. Seffaflik ve agiklama: etkili risk
yoénetiminin bir kosulu

Glinimiiziin degisen ortaminda, finans piyasalarinda
iklimle ilgili risklerin acik ve seffaf bir sekilde agiklanmasi,
etkili bir risk yonetimi i¢cin olmazsa olmazdir. Agiklama
uygulamalarinda kaydedilen 6nemli ilerlemeyle birlikte, finans
kuruluglari iklimle ilgili risk ve firsatlari ele almak icin daha
donanimli hale gelerek daha surdirulebilir ve direngli bir
kiresel ekonominin 6nint agmaktadir. Bu baglamda, Ekim
2023'e kadar yuruarlikte olan ve IFRS Vakiflari tarafindan
devralinan iklimle lgili Finansal Aciklamalar Gérev Giicli (TCFD)
ve Dogayla Ilgili Finansal Aciklamalar Gérev Giicii (TNFD),
aciklamalara iliskin kuresel olarak standartlastiriimig bir
cercevenin gelistirilmesinde 6nemli roller oynamistir.

Finansal olmayan aciklama gerekliliklerinin
gelistirilmesi, piyasa seffafligi acisindan biiyiik 6nem
tasiyor cuinkii bunlar bir "¢evresel pusula” roli
oynayabiliyor. Zorunlu ESG bildirimlerini benimseyen ilk
bélgeler arasinda AB'nin tamami, Hindistan, Belcika,
Avustralya, Danimarka, Cin, Fransa, Finlandiya, Italya,
Guney Afrika, Singapur veya Japonya yer almaktadir
(Morrow, Yow ve Lee, 2013; Morrow ve Yow, 2014).
Ornegin, Hindistan Menkul Kiymetler ve Borsa Kurulu
(SEBI), ilk bin halka agik sirketin, Gstlendikleri ESG
girisimlerini aciklayan "isletme Sorumlulugu

Raporlari" (BRR) iceren yillik raporlar yayinlamasini zorunlu
kilmistir. Avrupa'da Kurumsal Stirdirilebilirlik Raporlamasi



Ocak 2024'te Finansal Olmayan Raporlama Direktifi'nin (NFRD)
yerini alan Direktif (CSRD), AB'deki tim buyuk sirketlerin ve
KOBI'ler de dahil olmak Gizere halka acik sirketlerin, iklimle ilgili
risklere maruz kalma durumlari, stirdirulebilirlik
performanslari ve bu faktoérlerin is stratejilerine nasil entegre
edildigi de dahil olmak tzere, Cevresel, Sosyal ve Yonetisim
(CSY) etkileri hakkinda ayrintili bilgi raporlamasini zorunlu
kilmaktadir. Bu yeni standartlar, finans kuruluslarinin
yatirimlari ve faaliyetleriyle iliskili finansal iklim risklerini daha
iyi tespit edip degerlendirmelerini saglamalidir.

Etki raporlamasinin ve surdiirilebilirlik agciklamalarinin
ihragci diizeyinde standartlastiriimasi, kiiresel temel
aciklama standartlariyla desteklenerek yatirimcilar igin
tutarl, karsilastirilabilir ve glivenilir bilgilerin
saglanmasini garanti altina alir.Ayrica, sermaye akislarinin
daha bilingli bir stratejik ydnetimini ve gegisin daha iyi finanse
edilmesini tesvik ederler. Mevcut finansal raporlama
standartlarini tamamlayan, orantililiga gereken 6zeni gdsteren,
uyumlu ve birlikte ¢ahsabilir bir sardardlebilirlik raporlama
standartlari seti sunmaya yonelik kiiresel girisimler kilit 5Sneme
sahiptir. Surdurulebilirlik raporlamasinin standardizasyonu,
seffafligi artirmayi ve sektdrler genelinde surdurulebilir
ekonomik faaliyetleri tegvik etmeyi amaclayan genis bir
finansal Urlin ve kurumsal agiklama yelpazesini kapsamalidir.

Uluslararasi Surdiirilebilirlik Standartlari Kurulu (ISSB),
etki raporlamasinin ve surdirilebilirlik agiklamalarinin
standartlastiriimasini kolaylastiracak kapsamli
siirdiirilebilirlik raporlama standartlarinin
gelistirilmesinde 6nemli bir rol oynamistir.saglayarak

surdurudlebilirlik konularinin bir sirketin finansal performansini
nasil etkiledigine dair bilgi2e2024 itibariyla 20'den fazla yargi
boélgesi, surdurulebilirlik ve iklimle ilgili aciklamalar icin ISSB
standartlarini benimsedi veya benimseme strecinde.s0Bu yargi
bélgeleri, kiiresel GSYIH'nin yaklasik %55'ini ve kiiresel sera
gazi emisyonlarinin yarisindan fazlasini temsil etmektedir. Bu
standartlari benimseyenler arasinda, bu standartlari
diuzenleyici cercevelerine dahil eden Brezilya ve Japonya gibi
blyulk gelismis ve gelismekte olan ekonomiler yer almaktadir.
Cin, Banglades ve Turkiye gibi Ulkeler de, halka agik sirketler ve
finans kuruluslari gibi belirli sektérler icin ISSB standartlarinin
zorunlu olarak uygulanmasi yéninde adimlar atmistir.
Malezya, Hindistan, Kanada, Avustralya, Singapur, Filipinler,
Japonya ve Guney Kore gibi diger Ulkeler de bu yolu izlemeyi

planlamaktadir.

Bolgesel normlar gelistirilirken, standart belirleyiciler,
aciklama cercgevelerinin yargi bélgeleri arasinda
karsilastirmalara olanak taniyacak sekilde birbiriyle
uyumlu kalmasini saglamayr amaclamaktadir.Ornegin,
Avrupa yargi bélgelerinin CSRD'yi uygulamasi ve Avrupa
Surduarulebilirlik Raporlama Standartlarini (ESRS) takip
etmesi gerekirken, ISSB ve Avrupa Komisyonu, Avrupa
Finansal Raporlama Danisma Grubu (EFRAG) ile isbirligi
icinde, iklimle ilgili raporlamada yuksek duzeyde bir uyum
saglamak amaciyla ESRS ve ISSB Standartlarinin
gelistiriimesi sirasinda birlikte calismistir (EFRAG ve IFRS,
2024).

29 ISSB standartlari, yalnizca surdurulebilirlik konularina odaklanan cift materyalitenin aksine, tek materyalite kavramina dayanmaktadir.
Sirket Gizerinde finansal agidan énemli bir etkisi olan. Bu, yatirim kararlari icin dnemli olsa da, yatirmcilarin 6tesinde paydaslar icin nemli olan finansal olmayan etkileri géz

ardi edebilir veya yeterince vurgulayamayabilir.

30 Bakinhttps://www.ifrs.org/news-and-events/news/2024/05/jurisdictions-representing-over-half-the-global-economy-by-gdp-take-steps-towards-

issb-standartlari/ Vehttps://www.spglobal.com/esqg/insights/where-does-the-world-stand-on-issb-adoption .
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Kutu 3

Merkez bankalari, iyilestirmeler yaparak érnek teskil edebilirler.
surdurulebilirlik raporlamalari ve aciklamalari

Merkez bankalari, kendi iklimle ilgili agiklamalarini
olusturarak veya iyilestirerek piyasa seffafliginin
artiriimasini tesvik etme potansiyeline sahiptir. Merkez
bankalari, faaliyetlerini kiiresel surdurulebilirlik hedefleriyle
uyumlu hale getirmek icin aldiklari énlemleri raporlayarak,
daha seffaf ve hesap verebilir finans piyasalarina katkida
bulunmaktadir. NGFS, merkez bankalarinin iklimle ilgili
aciklamalarini olusturmalarina veya iyilestirmelerine yardimci
olabilecek, 2024 yilinda guncellenen bir rehber yayinlamistir
(NGFS, 2024k). Merkez bankalari ve denetleyici kurumlar,
Paris Anlagmasi iklim hedefleri dogrultusunda bir emisyon
azaltma yoluna ulasma stratejilerini ve taahhutlerini ayrintili

olarak aciklayan kendi gecis planlarini da yayinlayabilirler.

Merkez bankalari kendi yatirimlari icin stirduriilebilir ve
sorumlu yatirim (SSY) politikalari gelistirebilir ve bunlari
raporlayabilir.Bircok merkez bankasi uygulamaya koydu

A.2. Gegis planlamasi:
finansal akislarin Paris Anlagsmasi ile uyumlu

hale getirilmesine yonelik bir yol

Gegis planlari, ekonomi genelinde diizenli bir gegis igin
énemli bir aractir ve yatirimcilar, sirketler, finansal
kurumlar ve denetgiler, hiikkiimetler ve uluslararasi
orgutler tarafindan giderek daha fazla kuresel ilgi
gérmektedir.Yoneticiler tarafindan gecis planlarinin
kullanimini anlamak igin, "gegcis planlamasi" ve "gecis
planlar" arasinda net bir ayrim yapmak gerekir. Gegis
planlamasi, bir firmanin iklim hedeflerine ulagsmak ve/veya
iklim risklerini yonetmek icin uzun vadeli stratejik bir yanit
hazirlamak UGzere bir gegis stratejisi gelistirmek igin
yUrattugu ic sureg olarak anlasilabilir. Gegis planlari, gecis
planlama stirecinin temel bir Grintduar ve cogunlukla dig
hedef kitleler icin bir cikti olarak kullanilir ve firmalarin
temel faaliyetlerini belirli bir stratejik iklim ¢iktisiyla nasil
uyumlu hale getireceklerine dair stratejiyi temsil eder.

Gegis planlari, denetgilerin bir kurumun stratejisi, risk
istahi ve buna karsilik gelen risk yénetimi ¢cercevesi
sonucunda maruz kalabilecegi hem gecis hem de
fiziksel riskleri anlamalarina yardimci olabilir.

Parasal olmayan politika portfdyleri icin SRI politikalari. Ornegin,
Eurosistem merkez bankalari her yil iklimle ilgili finansal
aciklamalar hakkinda bir rapor yayinlamaktadir ve bu raporda SRI
politikasi da yer almaktadir. NGFS, yakin zamanda mevcut SRI
uygulamalarini degerlendirmis ve hem kurumsal hem de egemen
portféylerde iklimle ilgili risklerin nasil degerlendirilecegine dair

gorusler sunmustur (NGFS, 2024h).

Merkez bankalari da tipki finansal veya finansal olmayan
kuruluslar gibi i¢ operasyonlarini yesillendirmeye yonelik
calismalarini kamuoyuyla paylasabilirler.Bu, merkez
bankalarinin gtinlik faaliyetlerinin karbon ve/veya biyocesitlilik
ayak izinin 6l¢ilmesini ve érnegin binalarin enerji verimliligi,
ucakla yapilan is seyahatlerinin sinirlandirilmasi, geri dénisiim
politikalarinin olusturulmasi veya sorumlu tedarik politikalarinin
veya kurallarinin tanimlanmasi gibi ¢calismalarla bunu azaltmaya

yonelik stratejilerin tanimlanmasini kapsayabilir.

Disa donuk cikti rolleri g6z 6nune alindiginda, gegis planlari,
mikro ihtiyati otoritelere, risk yonetimi ¢ercevesinin bir
kurumun gecis stratejisinden kaynaklanan risklerle orantili
olup olmadigina dair ileriye donuk bir bakis agisi gelistirmeleri
konusunda bilgi saglayabilir. Gegis planlarina iliskin
dizenlemeler ve yonergeler diinya capinda gelistirilirken, gegis
planlari icin tutarh uluslararasi rehberlik saglanmasi
gerekmektedir. Gegis planlamasi yapmak icin ekonomi
genelinde tesviklerin tesvik edilmesi ve fiziksel riskler ile
dogayla ilgili risklerin entegrasyonunun tesvik edilmesi gibi

diger zorluklarin da ele alinmasi gerekecektir (NGFS, 2024b).

Gegis planlarinin tutarh bir sekilde gelistirilmesini
saglamak icin, bir finansal kurum igin gecis planlamasinin
gerceklestigi daha genis baglami anlamak é6nemlidir.
Ornegin, finansal olmayan firmalar ile finansal kurumlarin
gecis planlamalari arasindaki baglantilar, finansal kurumlarin
kendi gegcis planlarini gelistirmek icin karsi taraflarinin
sagladigi verilere givenmeleri nedeniyle énemli bir rol
oynamaktadir. Bir diger 6nemli boyut ise, gelismekte olan
ekonomilerin (GOU) bakis acilar ve gecis planlamasini, degisen
hedefler, uygun ortamdaki kisitlamalar ve olasi beklenmedik
sonuglar da dahil olmak Uzere, kendilerine 6zgu ihtiyag ve
zorluklara uyarlama gerekliligidir.



Son olarak, gegis planlarinin gtvenilirliginin temel
Ozelliklerinin mikro ihtiyati perspektiften anlasiimasi
gerekmektedir. NGFS, Gegis Plani paketinde (2024b), bu Ug
konu hakkinda derinlemesine bir analiz sunmustur.

B. iklimin denetim ¢ercevelerine ve
uygulamalarina entegre edilmesi:
son gelismeler ve kalan bosluklar

B.1. iklim denetiminde istikrarl
bir ilerleme kaydedildi

NGFS, kurulusundan bu yana iklimle ilgili finansal riskin
6nemini kabul etmis ve bunu 2019 raporunda ele alarak,
merkez bankalarinin ve denetleyicilerin temel gérevlerinde
iklim degisikligi ve gegis dinamiklerini dikkate almalari
gerektigini vurgulamistir.(Parasal ve finansal istikrar). NGFS,
Uyelerinin yetki alanlarinin cesitliligini kabul etmekle birlikte,
iklimle ilgili finansal risklerin taninmasinin ve ele alinmasinin,
finansal akiglarin Paris Anlagsmasi hedefleriyle uyumlu hale
getirilmesine katkida bulunabilecegine inanmaktadir. Merkez
bankalari ve denetleyici kurumlar, NGFS en iyi uygulamalari ve
iklim senaryosu analizleri ile desteklenen bu riskleri finansal

istikrar izleme ve mikro g6zetim suireclerine entegre edebilirler.

Diizenleyici kurumlar, iklimle ilgili finansal riskleri ihtiyati
cercevelerine giderek daha fazla dahil ediyor.Bu,
bankalarin, sigortacilarin ve diger finansal kuruluglarin, genel
risk yonetimi sureglerinin bir parcasi olarak iklim risklerini
degerlendirmelerini ve yonetmelerini zorunlu kilmayi igerir
(Campigliove ark.2018). Birkac 6rnek vermek gerekirse,
érnegdin Birlesik Krallik'taki Thtiyati Diizenleme Kurumu (PRA),
bankalar ve sigorta sirketlerinin iklimle ilgili finansal risklerin
yonetimine iligkin beklentilerini ortaya koyan denetim
beyanlari yayinlamistir (PRA, 2019). Ayrica, Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) ve Avustralya ihtiyati Dizenleme Kurumu (APRA),
surdurdlebilir finansal dizenlemelerinin uygulama strecini ve
dizenlenen kuruluslardan beklentileri izlemeye ve yayinlamaya
baslamistir. Gelismekte olan tlkelerde (GOU) Gliney Afrika
Merkez Bankasi (SARB), bankalar icin iklimle ilgili yénetisim ve
risk uygulamalari hakkinda bir rehber yayinlamistir. Ruanda
Ulusal Bankasi (BNR) ve Kenya Merkez Bankasi (CBK) da iklimle
ilgili ve cevresel konularda ayni rehberleri yayinlamistir.

NGFS denetgci rehberinin glincellenmesi 2025 yilinda yayimlanacaktir.

Finansal kurumlar icin finansal risk yonetimi ve iklimle ilgili risk
yonetimi konularindaki gelismeler, iklimle ilgili finansal
risklerin ihtiyati cercevelere entegre edilmesiyle birlikte,
denetgilerin finansal kurumlarin iklimle ilgili riskleri dogru bir
sekilde degerlendirmesini saglamak icin daha fazla 6nlem
almalarina olanak tanir (6rnegin, tematik yerinde denetimler,
iklimle ilgili riskler de dahil olmak tGzere 6nemli risklerin daha

iyi belirlenmesini saglamaya yonelik gereklilikler vb.).

iklim denetiminde kayda deger ilerleme kaydedildi ve
iklim risklerinin finansal denetime dahil edilmesine yénelik
cabalar artti.iklim risklerinin ihtiyati cercevelere ve gézetim
uygulamalarina entegre edilmesi, finans sektérintn iklim
risklerine karsi dayanikliligini artirmada énemli bir adim teskil
ediyor. Gozetimciler icin NGFS rehberiz1

Gevresel risklerin mikro ihtiyati denetime entegre edilmesine yonelik en
iyi uygulamalar1 6zetlemektedir; bu uygulamalar arasinda ayrintih
iklimle ilgili finansal agiklamalar ve glglu risk yénetimi uygulamalari da
yer almaktadir (NGFS, 2020). Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS)
tarafindan yurutulen iklimle ilgili finansal riskler hakkindaki bir stok
degerlendirmesine gére, 27 katilimcidan 6'si iklimle ilgili finansal riskler
konusunda denetim kilavuzu yayinlamisken, 27 katilimcidan 5'i 2020
itibariyla bu sureci stirdirmektedir.32

(BIS, 2020). iklimle ilgili ve cevresel risklerin denetim
uygulamalarina dahil edilmesinde en iyi uygulamalar arasinda,
Diinya Bankasi, Politika Yapicilarin Finansal Sistemi
Yesillendirmesine Yonelik Arag Kitleri (Duinya Bankasi, 2021)
raporunda, hem gelismekte olan ekonomilerin hem de gelismekte
olan ekonomilerin girisimlerini vurgulamistir. Bunlar arasinda,
Banco Central do Brasil Stirdurilebilirlik Gindemi veya Banglades
Bankasi'nin Banglades'teki Bankalar ve Finans Kuruluslarr icin
Cevresel ve Sosyal Risk Yonetimi (CSYY) Kilavuzu; ayrica, BaFin
Almanya'nin Strdirulebilirlik Riskleriyle Basa Ctkma Rehberlik
Bildirisi ve Singapur Para Otoritesi'nin Finans Kuruluslari icin

Cevresel Risk Yonetimi Kilavuzlari yer almaktadir.

iklimle ilgili bu hususlarin entegrasyonunun hizi ve
kapsami, farkli kapasiteler nedeniyle llkeler arasinda da
farklhilk géstermistir.Gelismekte olan ulkelerde (GOU) iklim
risklerini ydnetme yaklasimi, bu bélgelerin kendine 6zgu
kapasitelerini ve karsilastiklari zorluklari dikkate almahdir.
GOU'lerdeki bankacilik otoritelerinin, iklim risklerini ydnetmek
icin duzenleyici araglari devreye alirken orantili ve siral bir
strateji benimsemeleri ve finansal istikrar yetkileriyle uyumlu
olmalari gerekebilir. TUm araglarin ayni anda uygulanmasi
gerekmez; asamali bir yaklagim,

ilerlemeyle ilgili nitel bilgilere Kasim 2023 BIS Bulteni'nden ulasabilirsiniz:https://www.bis.org/publ/bcbs ni33.htm .



https://www.bis.org/publ/bcbs_nl33.htm

Kademeli kapasite gelistirme icin. iklimle ilgili rehberlik
yayinlarken orantililik 6zellikle dnemlidir, ancak daha kiguk
kurumlar hala iklim risklerine ylksek oranda maruz kalabilir ve
g6z ardi edilmemelidir. Ayrica, dizenleyiciler bu 6nlemleri
finansal kapsayicihigi koruma gerekliligiyle dengelemeli ve
istikrari destekleme ¢abalarinin savunmasiz kesimleri
istemeden finansal hizmetlerden dislamamasini saglamalidir.
Bu yaklasim, denetim kapasitesi ve risk seviyelerindeki
farkliliklari g6z 6nlinde bulundurarak, iklim riski yénetiminin
her tlkenin 6zel ihtiyaclarina gére uyarlanmasina yardimci olur
(Dunya Bankasi, 2024).

B.2. iklim senaryosu analizi
yayginlasiyor

Bazi denetgiler igin iklim senaryosu analizinin gelistirilmesi ve
uygulanmasi 6nemli hale geldi ve bu da iklimle ilgili risklerin
yonetimine ydnelik daha bilingli ve ileriye donuk bir yaklasima
olanak saglyor. Finansal denetim otoritelerinin arag setine
eklenen bu yenilik, iklim degisikliginin finans sektérini radikal bir
belirsizlige maruz biraktigi gercegini ele aliyor. Risk temelli
degerlendirmeler geleneksel olarak tarihsel egilimlere ve
gozlemlenen verilerden yapilan ¢ikarimlara dayansa da, iklim
degisikliginin ekonomik etkileri heniiz yeni ortaya ¢ikmaya bagliyor
ve zamanla yogunlasmasi bekleniyor. Gegis politikalari da cesitli
bicimlerde (karbon vergisi, sibvansiyonlar, cevre standartlari vb.)
ortaya cikabildigi ve kuresel jeopolitik baglamin yani sira yerel
karar alma sureclerine de buyuk él¢ide bagh oldugu igin guglu bir
belirsizlige tabidir. Bu nedenle, olasi gelismelerin eksiksiz bir
haritalanmasi ve niceliksel olarak belirlenmesi imkansizdir ve bu da

yenilikgi, ileriye donik degerlendirmeler gerektirmektedir.

Senaryo analizi ve iklim stres testleri, iklim degisikliginin
ekonomiler ve finansal sistemler Gzerindeki potansiyel
etkilerini degerlendirmek igin kritik, ileriye dénuk
araclardir.NGFS, finans sektérundeki iklim degisikligiyle ilgili
gelismelerin senaryo tabanl risk analizini miamkun kilmak igin
2018 yihndan bu yana makro-finansal iklim senaryolari
gelistirmek Gzere calismaktadir. iklim senaryolari, olasi
gelecekleri (olusumlarina bir olasilik baglamadan) tanimlar ve
incelenen her bir anlatiya gére ekonomik sonuclari tutarl bir
sekilde niceliksel olarak belirler. Bu senaryolar, stres testi

uygulamalarinda kullanilabilir.

Bir dizi gecis yolu ve/veya sicaklik yériingesi altinda
finansal sirketlerin saglamligini degerlendirin
(Vermeulenve ark.2021). NGFS senaryolari her yil
iyilestirilip guncellenerek risklerin kapsaminin daha iyi
anlasiimasi ve en son ekonomik ve iklim politikalari
gelismelerinin yansitilmasi saglanmistir.ss.

Senaryo analizinin kullanimi tiim yargi bolgelerinde
ilerlemektedir.FSB ve NGFS tarafindan 2022 yilinda
yuratulen ortak bir ankete gore, 67 iklim senaryosu analizi
tatbikati ya tamamlandi, devam ediyor ya da planlaniyorzs
Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Fransa Merkez Bankasi (BdF)
ve Ingiltere Bankasi (BoE), gelismis ekonomilerde iklim
stres testleri gerceklestiren kuruluslar arasindadir
(Alogoskoufisve ark.Gelismekte olan ekonomilerde, merkez
bankalari ve dizenleyici kurumlar da iklim stres testleri
gerceklestirmistir; bunlar arasinda Banco Central do Brasil
(BCB), Superintendencia Financiera de Colombia (SFC),
Kenya Merkez Bankasi (CBK), Bank Al-Maghrib (BAM) veya
Hindistan Merkez Bankasi (RBI) bulunmaktadir (UNEP,
2024).

NGFS Senaryolari, finansal otoritelerin iklim senaryosu analiz
calismalarini desteklemede 6nemli bir rol oynamistir. Birgok
otorite NGFS Senaryolarini kullanmis veya uyarlamis ve ¢ogu en
azindan bunlari bir referans noktasi olarak (6rnegin senaryo
anlatimlari veya temel degiskenlerin uyumu acisindan) dahil
etmistir. NGFS senaryolari, farkli uygulamalar arasinda
karsilastirilabilirlik saglayan, kiresel olarak tutarl bir arag sunar;
ancak genellikle kullanicilarin dogru modelleme ayrinti diizeyine
ulagsmalari ve/veya senaryolari kendi 6zel ihtiyaglarina gére

uyarlamalari icin tamamlayici olmalari gerekir.
B.3. iklim risklerini tam olarak ele almak icin hala bosluklar var

iklimle ilgili finansal risklerin finansal denetime dabhil
edilmesinde son dénemde kaydedilen ilerlemeye ragmen,
iyilestirilmesi gereken 6nemli alanlar bulunmaktadir
Sigorta denetimi, veri toplama veya dava riskleri gibi cesitli
alanlardaki iklim risklerinin tam olarak ele alinmasinda. fleriye
bakildiginda, finansal diizenleme ve denetime daha genis
kapsamli dogayla ilgili hususlarin entegre edilmesi, finansal
sistemin dayanikliligini saglamada kilit rol oynayacaktir (NGFS,
2023b; NGFS, 2024i) (Bkz. Kutu 3).

33 NGFS Senaryolarina asagidaki portaldan erisilebilir:https://www.ngfs.net/ngfs-senaryolari-portali/ Besinci bir hasat yapilacak

2024 yilinda piyasaya sunulacak

Yetki alanlarina gore iklim senaryosu analizine genel bir bakis icin FSB/NGFS'ye (2022) bakin.


https://www.ngfs.net/ngfs-scenarios-portal/

Yargi bélgeleri bankacilik ve sigortacilik denetiminde
kayda deger ilerlemeler kaydetmis olsa da finansal
denetim politikalarinin gliclendirilmesi icin hala alan
bulunmaktadir.SUSREG aracindan elde edilen verilere goress
WWEF tarafindan gelistirildissiklim risklerinin bankacilik
denetimine entegre edilmesindeki ilerleme son yillarda
istikrarli bir ilerleme géstermistir. Ornegin, ankete katilan 50
yargi bolgesinden 44'l iklim sorunlariyla ilgili denetim
beklentileri veya rehberligi yayinlamistir. Finansal denetleyiciler
ayrica, bankacilik portféylerinde iklim stres testleri ylritmek
(37/50), bankalarin portféy dizeyindeki iklim risklerine maruz
kalmalarini yonetmelerini zorunlu kilmak (43/50) ve bankalarin
yillik raporlarinda iklim stratejisi ve uygulamalarini yayinlamak
(24/50) gibi ¢gesitli iklim denetim dnlemlerini de gelistirmistir.
Benzer sekilde, sigorta denetim politikalari hala bankacilik
denetim politikalari kadar saglam olmasa da, iklim sigortasi
denetimi de ilerleme kaydetmistir. WWF'nin SUSREG raporu,
bircok kilavuzun genel oldugunu ve her iki sektérde de
uygulanmak Uzere tasarlandigini, bunun da sigorta
sektorundeki benzersiz zorluklari hesaba katmayabilecegini
tespit etmistir. Bankacilik denetimi icin belirtilen gostergelerle
ayni gostergeler icin, daha az sayida yargi bolgesi sigortacilar
icin iklim konusunda denetim beklentileri veya rehberligi
yayinlamis (34/45), iklim stres testi uygulamis (21/45),
sigortacilarin portfdylerini iklim risklerine karsi yénetmelerini
zorunlu kilmig (21/45) ve yillik raporlarda iklim stratejisi ve
uygulamasini zorunlu kilmistir (20/45). Ayrica, iklim senaryolari
Uzerine yapilan en son NGFS anketinde, katihmcilarin yalnizca
%7'sinin sigorta kurulugu olmasi, katilim ve sektére 6zgu

denetimde bir bosluk oldugunu géstermektedir.

iklimin finansal diizenlemelere etkili bir sekilde entegre
edilmesi, saglam veriler ve metodolojiler gerektirir.Finanse
edilen emisyonlar, portféy karbon yogunlugu, fiziksel iklim
risklerine maruz kalma ve digerleri gibi metrikleri kapsayan
standartlastirilmis veri kimeleri, merkez bankalarina bilingli

denetim kararlari i¢in eyleme gegirilebilir icgoruler saglayacaktir.

UNEP Finans Girisimi (UNEP, 2024) kapsaminda, iklimle ilgili
veri kalitesi ve erisilebilirligi nemli bir sorun olmaya devam
etmektedir. iklim senaryosu analizini ve misteri varliklarinin
konum verilerini iyilestirmek icin daha ayrintili verilere ihtiyag
duyulmaktadir. Bu, standartlastiriimis veri toplama, gelismis
risk degerlendirme araclari ve net agiklama gerekliliklerini
icermektedir. iklim degisikligi ve doga kaybinin temel
etkenlerini 6nceliklendirmek ve veri toplamadaki teknolojik
gelismelerden yararlanmak, seffafligi ve raporlamayi artirabilir
(Kolbelve ark.2020). Bu baglamda, halihazirda gelistiriimekte
olan NGFS Rehberi (stirim 2.0), yeni veri araglarinin ve
analitigin, ve daha genel olarak dijitallesmenin, veri toplamayi
nasil daha seffaf hale getirebileceginin iyi bir 6rnegi olacaktir.

Denetim uygulamalarindaki mevcut bosluklarin
giderilememesi, finans sektériiniin iklim ve dogayla ilgili
dava risklerine maruz kalmasini artirmaktadir (NGFS,
2024c).Dlzenleyici cerceveler, strdurilebilirligin degisen
taleplerine ayak uydurmakta zorluk ¢ekerse, finansal
kuruluslar artan yasal zorluklarla karsi karsiya kalabilir.
Genellikle yesil aklama veya iklim risklerinin yetersiz yonetimi
suclamalarindan kaynaklanan bu riskler, halihazirda
sansasyonel davalara yol agmistir. Denetim otoriteleri bu
riskleri fark etmeye baslasa da, bunlari degerlendirmek ve
azaltmak icin mikro ihtiyati yaklasimlar hendz gelismemistir.
NGFS'nin iklimle ilgili davalara iliskin son raporlari, daha gucli
dlzenleyici standartlar ve yaptirimlara duyulan aciliyetin
arttigini vurgulamaktadir (NGFS, 2023c). Bu bosluklar
giderilmezse, finansal istikrari zedeleyebilir ve kurumlari daha
fazla yasal islemle karsi karsiya birakabilir; bu da daha siki bilgi
aciklama ve risk yonetimi uygulamalarina olan ihtiyaci
vurgulamaktadir. Gelismis diizenleyici ¢erceveler araciliiyla,
denetim otoriteleri finansal istikrari koruyabilir ve kurumlarin
yalnizca uyumlu olmasini degil, ayni zamanda iklim
degisikligiyle micadele ve uyum calismalarina aktif olarak
katkida bulunmasini da saglayabilir (NGFS, 2023d).

35 2024 degerlendirmesi, 2021'deki ilk yayinindan bu yana SUSREG degerlendirmesinin dérdlinci baskisini temsil ediyor. Merkezi yénetim icin 50 yargi bélgesini kapsiyor.
bankacilik ve bankacilik diizenlemesi ve sigorta diizenlemesi icin 45 yargi bélgesi. Bkz. WWF (2024).

36 WWF SUSREG araci, kiresel diizenleyici ve denetleyici iklim politikalarina iliskin degerli bilgiler saglar, ancak puanlamasi bunu yansitmaz.
uluslararasi kabul gérmus standartlara uymamakta ve llkelerin duzenleyici ve denetleyici ¢ercevelerinin uluslararasi standartlara uygunlugunu degerlendirme yetkisi

bulunmamaktadir.



Kutu 5

iklimin 6tesinde, finansal diizenleme ve denetim
daha genis dogayla ilgili riskleri g6z 6niinde bulundurmalidir

NGFS, dogayla ilgili finansal risklerin 6nemli
makroekonomik etkilere sahip olabilecegini ve bu etkileri
hesaba katma, azaltma ve bunlara uyum saglama
konusundaki basarisizhigin finansal istikrar acisindan
onemli risklerin kaynagi oldugunu kabul etmistir (NGFS,
2024i).Cok sayida endustri, cesitli ekosistemlere buyuk
Olctde bagimlidir (Svartzmanve ark.2021) kritik kaynaklar,
genetik cesitlilik ve temel ekosistem hizmetleri icin. Ornegin,
dunya capindaki polinator (rnegin arilar, kelebekler, guveler
ve bocekler) kaybi, kiresel tarimsal tGretimi 217 milyar ABD
dolari azaltabilir (Deutzve ark.2020). Doganin bozulmasi,
Uretim sureclerini aksatarak bir¢ok sektorun kredibilitesini
zedeleyebilir. Bu riskler g6z 6niine alindiginda, merkez
bankalari ve finansal denetleyiciler, uygun politikalarin
uygulanmasini saglamak icin ekonominin ve finansal sistemin
bu tir bir bozulmaya karsi kirilganhigini kapsaml bir sekilde
degerlendirmelidir. Ancak, altta yatan doga risklerinin
kapsamli bir sekilde degerlendirilmesi karmasiktir ve 6zellikle
potansiyel finansal etkilerin tahmin edilmesinde 6nemli
belirsizliklerle doludur (NGFS, 2023b).

Finansal duzenleme ve denetimde odak noktasinin
buyuk kismi iklimle ilgili konulara odaklanmis olsa
da, iklim-doga baglantisinin da kabul edilmesi
gerekir.Doga 6nemli bir rol oynayabilir

C. Parasal diizenlemenin uyarlanmasi
politika operasyonlari
ve makroekonomik modelleme

C.1. iklim degisikligi hususunun merkez bankasi

operasyonlarina entegre edilmesinde ilerleme

Merkez bankalari iklimle ilgili hususlari operasyonel
cercevelerine iki temel nedenden dolayi dahil edebilirler.Bu
hususlari butinlestirmek, 6zellikle iklim degisikligi ve gelisen iklim
politikalarindan kaynaklananlar olmak uzere, bilangolarinin maruz
kaldigi finansal riskleri belirlemelerine, degerlendirmelerine ve
ybnetmelerine yardimci olabilir. NGFS'nin merkez bankasi
operasyonlarini daha sicak bir diinyaya uyarlama raporlarinda

vurgulandigi gibi (NGFS, 2021b;

Karbon yutaklari ve fiziksel iklim risklerinin azaltiimasi gibi
insan kaynakli karbondioksit emisyonlarinin azaltiimasi.
Dahasi, iklim degisikligi doga kaybinin énemli bir
etkenidir ve bazi iklim azaltma politikalari ve teknolojileri
dogaya zarar verebilir. Buna karsilik, ekosistem
restorasyonu iklim degisikliginin azaltiimasini surekli
olarak desteklemektedir. Ancak, biyolojik cesitliligin diinya
capinda esit olarak dagiilmadigi da kabul edilmelidir. En
yuksek biyolojik cesitlilige sahip tlkelerin cogu, daha
genis cevresel risklere iliskin finansal denetimin nispeten
zayif kaldigi gelismekte olan Ulkelerde yer almaktadir.

Iddial politikalar olmadan, finansal sistem
kotulesen gezegen sagliginin ortaya cikardigi
zorluklara uyum saglamakta zorlanacaktir.NGFS,
Kavramsal Cercevesi (NGFS, 2024i) ile merkez
bankalari ve denetleyici kurumlar icin doga riskleri
konusunda ortak bir dil ve rehberlik saglarken, iklimle
ilgili finansal risklerin etkili ydnetimi ve denetimi igin
BIS ilkeleri temel bir referans noktasi gérevi
gérmektedir. Bu tur ¢abalar, surdirilebilir yatirimlarin
yonunu belirlemek, yesil girisimlerle iliskili riskleri
azaltmak, yeni ekonomik firsatlarin éntnd agmak ve
finansal istikrar ve dayanikhihgi saglamak icin hayati
Onem tasimaktadir (Gardes-Landolfini).ve ark.2024).

NGFS, 2024d), merkez bankalarinin bu riskleri ele almak igin
elinde kredi operasyonlari, teminat cerceveleri ve varlik alim
programlari aracihgiyla iklim risklerini para politikasinin
uygulanmasina entegre etmek de dahil olmak Gzere gesitli
araclar bulunmaktadir. Uygulamada bu, merkez bankalarinin
bilangolarinda tutulan varlklarin karbon yogunlugunu ve
iklimle ilgili risklerini 6lcmek i¢in metodolojiler gelistirdigi ve
faaliyetlerini bu riskleri azaltmak icin uyarladigi anlamina gelir.
Dahasl, bazi merkez bankalarinin distk karbonlu bir
ekonomiye gegcisi destekleme ve faaliyetlerini ulusal iklim
politikalari ve hedefleriyle uyumlu hale getirme konusunda
acik bir yetkisi vardir. Ornegin, portféylerini hem dogrudan
yatirimlar yoluyla hem de daha yesil finansal tGrunleri tesvik
etmek icin teminat cercevelerini ayarlayarak aktif olarak daha

yesil varliklara kaydirabilirler.



Merkez bankalari her iki nedenden dolayi iklimle ilgili
hususlari operasyonel ¢ercevelerine dahil etmeye
basladilar.Asya Pasifik bolgesindeki Japonya Merkez Bankasi,
Cin Halk Bankasi ve Malezya Merkez Bankasi gibi merkez
bankalari, dusuk karbonlu bir ekonomiye gecisi desteklemek
amaciyla yesil projeleri hedefleyen yeniden finansman
operasyonlari baslatti (BNM, 2024). Teminat gergeveleriyle ilgili
olarak, Avrupa Merkez Bankasi (ECB), yuksek karbon ayak izine
sahip kuruluslar tarafindan ihrag edilen varliklarin teminat
olarak kullaniimasini kisitlamayi taahhut etmistir. Benzer
sekilde, Hong Kong Para Otoritesi, uygun teminat
degerlendirmesine strdurdlebilirlik hususlarini dahil etmeyi
planlamaktadir. NGFS, 2024 raporunda Magyar Nemzeti
Bankasi'nin kredi operasyonlari ve yesil teminat yonetimi ile
egimli varlik alimlarinin uygulanmasi da dahil olmak Gzere ek
vaka calismalari sunmaktadir. Bu tir midahaleleri uygularken,
merkez bankalarinin finansal istikrar hedefleri igin olasi
istenmeyen sonuglardan kaginmak icin dikkatli olmalan
gerekebilir.

SUSRE Degerlendirmesi, giderek artan sayida merkez bankasi
ve denetim kurulusunun iklimi yénetim ve faaliyetlerine
entegre etmeye basladigini gézlemledi. Bunlar arasinda NGFS
dyeligi (arastirilan yargi bolgelerinin 48/50'si), stirdurilebilirlik icin
dahili bir organizasyona sahip olma (38/50) ve arastirma ve
kapasite gelistirme (45/50) gibi eylemler yer almaktadir. Ancak,
daha ileri diizey alanlarda ilerleme disuk kalmaktadir; érnegin,
iklim degerlendirmelerinin teminat cercevelerine entegre edilmesi
(17/50), iklim kriterlerinin kurumsal varlik satin alma programlarina
dahil edilmesi (13/50), yesil Hedefli Yeniden Finansman
Operasyonlari (TRO) olusturulmasi (5/50), merkez bankasi
portféylerinde gevreye zararli faaliyetlerin asamali olarak
sonlandiriimasi (10/50) ve portféylerin ilgili taksonomilere uygun
olarak agiklanmasi (2/50). Bununla birlikte, bazi merkez bankalari
arasinda belirli alanlarda kayda deger ilerlemeler kaydedilmistir.
Ornegin, Banco do Brasil, Norges Bank ve Ingiltere Merkez Bankasi
dahil olmak Uzere bir¢ok kurum, déviz rezerv portféylerinin
yonetimine iklim faktorlerini entegre etmistir (28/50). Ayrica, bir¢ok
merkez bankasi TCFD ile uyumlu olmayan agiklamalar yapmaya
baslamistir (23/50).

C.2. iklim degerlendirmelerinin makroekonomik
modellemeye entegre edilmesi:
bir sonraki sinir

iIklim degisikligi ve yesil déniisiim, para politikasi
yapicilarinin goérevlerini yerine getirmek igin
faaliyet gosterdikleri ekonomik ortami etkiliyor.

Dusuk karbonlu bir ekonomiye gegisi kolaylastirmak icin
tasarlanan politikalar, Gretim, fiyat oynakligi ve enflasyonun
yani sira finansal istikrar Gzerinde de 6nemli etkilere sahip. Bu
etkiler halihazirda gergeklesmekte ve hukumet taahhutleri
genellikle bu sinirlarin 6tesine uzansa da, para politikasi ufku
icinde gecerliligini stirdirmesi muhtemel. Gegis, arz ve talep
modellerini, yatirim kararlarini, Gcretleri ve varlik fiyatlarini
degistirerek haneler, firmalar ve yatinmcilar da dahil olmak
Uzere temel ekonomik aktorleri etkilemektedir. Bu degisimler,
hane halki gelirlerini, tasarruf davranislarini ve genel ekonomik
faaliyeti dogrudan etkileyecek ve iklimle ilgili degisikliklerin
geleneksel makroekonomik dinamiklerle nasil kesistiginin daha
derinlemesine anlasiimasini gerektirecektir (NGFS, 2024e).

Hem iklim degisikliginin hem de yesil déonusimiin
ekonomi lUizerindeki etkilerini daha iyi anlamak ve
6ngormek icin bazi merkez bankalari, iklimsel
hususlari makroekonomik modellemelerine entegre
etmeye calismaktadir (NGFS, 2023e; NGFS, 2024f).Bu,
akut ve kronik fiziksel tehlikelerin etkilerinin yani sira
net sifira gegisle birlikte ortaya ¢ikmasi muhtemel
politika degisiklikleri ve teknolojik degisimlerle ilgili
etkilerin degerlendirilmesini de icerir. Bu unsurlarin
enflasyon ve ekonomik ¢ikti Uzerinde farkli etkileri
olabilir ve merkez bankalari, gegici ve kalici etkiler ile arz
ve talep yonlu soklar arasinda ayrim yapabilmelidir.
iklimsel hususlari modellerine entegre etmeyen merkez
bankalari, bu etkilerin tim kapsamini ve makroekonomi
ve para politikasi Uzerindeki potansiyel etkilerini
kigimseme riskiyle karsi karsiyadir.

Merkez bankalari iklimsel degerlendirmeleri makroekonomik
modellemeye entegre etmeye calisiyor. iklim degisikligi ve yesil
gegcis, para politikasi agisindan 6nemli zaman dilimlerinde giderek
artan bir sekilde makroekonomik etkilere sahip olup, zorlu politika
uzlagsmalari dogurmasi muhtemeldir. Bu nedenle, bu etkileri ve
para politikasi etkilerini anlamak merkez bankalari icin giderek
daha 6nemli hale gelmektedir. Bu baglamda, NGFS, merkez
bankalarina iklim risklerini makroekonomik analize entegre
etmeleri icin iklimle ilgili modellemenin farkl asamalarinda
rehberlik saglayarak, merkez bankalarinin hem fiziksel hem de
gegis etkilerini yonetme stratejilerini ve araglarini gelistirmelerine
yardimci olmaktadir (NGFS, 2024qg). Merkez bankalari, iklim
degisikliginin daha genis kapsamli ekonomik etkilerini tahmin etme
ve yonetme becerilerini gelistirerek, para politikasi stratejilerini

gelisen ekonomik ortamla daha iyi uyumlu hale getirebilirler.



Cozum

A. Temel bulgularin 6zeti

Rapor, iklim finansmaninin gelistirilmesi ve finansal
sistemin yesillendiriimesinde bazi ilerlemeler
kaydedildigini vurgulamaktadir. Ancak, devam eden
zorluklara ragmen, finansal sistemin iklim hedefleriyle
uyumlu hale getirilmesi, daha fazla kolektif caba
gerektiren onemli bir hedef oimaya devam etmektedir.

Finans akislari giderek artan bir sekilde iklim eylemini destekleyen
projelere yonlendiriliyor, ancak 6zellikle gelismekte olan tlkelerde
ve uyum ve dayaniklilik yatirimlarinda 6nemli yatirim agiklari
mevcut. AE'ler iklim finansmanini harekete gecirmede ilerleme
kaydetmis olsa da, kiresel sicaklik hedefine ulasmak ve gelismekte
olan Ulkeleri desteklemek icin daha fazla ¢abaya ihtiyac
duyulmaktadir. Ayrica, iklim degisikligiyle micadele ¢calismalari igin
net hedefler genel olarak belirlenmis olsa da, uyum icin esdeger
hedefler belirlemek hala zor ve dl¢llebilir olmaktan uzaktir.
Dayaniklilidi 6lgmenin karmasikligi ve iklim etkilerinin gesitliligi,
somut uyum hedeflerinin tanimlanmasini zorlastirmakta ve iklim
eylemi finansmaninin bu kritik alanini yeterince gelistirilememis ve

takip edilmesi daha zor hale getirmektedir.

Yesil finans araclarinin kullanimi hizla yayginlassa da, daha fazla
genisleme icin henlz kesfedilmemis bir potansiyel mevcut. Yesil
finansin glicinden tam olarak yararlanmak igin, gelismekte olan
Ulkelerde yesil aklama, farkh standartlar ve finansmana sinirli

erisim gibi zorluklarin ele alinmasi gerekiyor.

Duzenleyici cerceveler iklim risklerini de kapsayacak sekilde
gelismekte, ancak uygulama hizi ve kapsami ulkeler arasinda
buyuk farkliliklar gdstermektedir. Ayrica, iklim senaryo analizi ve
stres testi, merkez bankalarinin iklim degisikligiyle iligkili uzun
vadeli ekonomik ve finansal istikrar risklerini degerlendirmeleri icin
vazgecilmez araclar haline gelmektedir. Bu ¢abalar, para
politikasinin daha uyumlu ve gucli olmasini saglayarak, disik
karbonlu bir ekonomiye gegisi desteklerken finansal istikrari da
korumaktadir. Merkez bankalari, iklime uyumlu finansal akislari
tesvik etmede ve iklim degisikliginin yarattigi belirsizlikleri
gidermede kendilerini énemli aktorler olarak
konumlandirmaktadir. Dayanikli bir finansal ekosistemin
olusturulmasi icin artirlmis seffaflik, saglam bilgilendirme

standartlari ve entegre risk yonetimi hayati 5nem tasimaktadir.

NGFS'nin son yayinlarina genel bir bakis igin referans listesine bakin.

B. Finansal sistemin
yesillendirilmesine yonelik daha
ileri eylemlere iliskin oneriler

Finansal sistemin Paris Anlasmasi hedefleriyle uyumlu hale
getirilmesi, politika yapicilar, finans kuruluslari, dizenleyiciler
ve diger paydaslarin koordineli eylemlerini gerektirmektedir.
Bu raporun bulgulari ve NGFS tarafindan yillar icinde yirutalen
kapsamli calismalarin sonuglari temel alinarak,37Asagidaki
Oneriler, kamu ve 6zel finans aktorlerinin bu gegisi
desteklemek icin atabilecekleri bazi temel adimlari

vurgulamaktadir.

Oneri 1. Finansal sistem icindeki uluslararasi
koordinasyonun giiclendirilmesi

Finansal sistemin riskleri yonetme kapasitesini artirmak ve
yesil yatirimlar i¢in sermayeyi harekete gecirmek amaciyla
uluslararasi koordinasyon sarttir.NGFS, Uyeleri ve diger
paydaslari arasinda bilgi ve deneyim paylasimina kendini adamistir
ve tum ilgili aktorlerin iklim hedefleri dogrultusunda 6zgirce ve
acik bir sekilde birlikte caligmasinin dnemini vurgulamaktadir.
Merkez bankalari ve denetleyici kurumlar, htikimetler, cok tarafli
kuruluslar ve finans kuruluslari arasindaki koordinasyon
yaklasimlari, yatirim icin elverisli bir ortam yaratacak, finansmana
erisimi iyilestirecek ve hem gelismekte olan ekonomilerin (AE) hem
de gelismekte olan ekonomilerin (GOU) iklim eylemlerine katkida
bulunmasini ve bundan faydalanmasini saglayacaktir. Merkez
bankalari ve denetleyici kurumlar, 6zellikle yesil donisim igin

elverisli bir ortam yaratabilirler.

Oneri 2. iklimle ilgili verilerin kalitesini ve
erisilebilirligini artirin

Eksik veriler harekete gegmenin dniinde bir engel teskil
etmemeli ancak iklimle ilgili verilerin toplanma siireglerinin
iyilestirilmesi, mevcut eylem ve politikalarin iklim hedefleriyle
uyumunu dogru bir sekilde 6lgmek agisindan biiyik 6nem
tastyor.Ozellikle sera gazi emisyonlari, fiziksel risk maruziyeti ve
gegis risk faktorleri gibi alanlardaki veri bosluklari ve
kisitlamalarinin ele alinmasi ve azaltilmasi gerekmektedir. Dogayla
iliskili bagimliliklar ve etkiler de dahil olmak tizere strdurulebilirlik

verileri Gzerinde daha fazla calismaya da ihtiyag vardir.



Surdurulebilirlik ve biyocesitlilik hedefleriyle uyumu anlamak.
Dogru ve standartlastirilmis veriler, kurumlarin
karbonsuzlastiriimig ekonomilere gegisle baglantili iklim riskleri
ve firsatlari ile daha genis surdurulebilirlik hedefleri hakkinda
bilingli kararlar almalarini saglayacaktir. Bu amacla, NGFS, veri
bosluklarini kapatma konusundaki devam eden calismalarini,
ornegin kurumlarin cevresel agidan saghkh yatirim kararlari
almalari igin ilgili iklim metriklerini ve veri kaynaklarini
belirlemelerine yardimci olabilecek yeni NGFS Veri Rehberi ile
guclendirebilir.

Oneri 3. Gelismekte olan ulkelerde iklim finansmanina erisimi

kolaylastirin

Geligsmekte olan iilkelerdeki (GOU) yapisal zorluklarin ele
alinmasi ve karma finansman ve risk paylasimi girisimleri gibi
finansal destek mekanizmalarinin genisletilmesi gegisin

hizlandirilmasina yardimci olabilir.

Gelismekte olan ekonomilerin (GOU) kiiresel iklim hedeflerine
ulasmada katkisi hayati 6nem tasimaktadir; ancak bu ekonomilerin
etkili bir sekilde dahil olabilmesi icin, sermaye piyasalarini
gelistirmek ve gugla bir iklim bilgi mimarisi olusturmak gibi temel
sistemleri gliglendirmek elzemdir. Bu bdlgeler, AE'lere kiyasla
genellikle daha az iklim finansmani payi almaktadir ve bu da
kiresel gegise tam olarak katilma kabiliyetlerini kisitlamaktadir.
Ulusal kalkinma bankalari, yerel uzmanlktan yararlanarak ézel
sermayeyi harekete gecirmede ve kamu-6zel sektor ortakliklarini
tesvik etmede kilit aktorlerdir. Finansal altyapinin guglendirilmesi
ve yesil finansmana erisimin iyilestirilmesi, gelismekte olan
ekonomilerin (GOU) gecis cabalarini hizlandirmalarina ve kiiresel
iklim hedeflerine daha 6nemli katkilarda bulunmalarina yardimci
olacaktir. NGFS, karma finansman (NGFS, 2023a) ve gegis planlari
(NGFS, 2024a; NGFS, 2024b) uzerine yaptigi calismada, bu ulkeler
icin iklim finansmaninin harekete gegirilmesine yardimci olmak
amaciyla GOU'lerin karsilastigi belirli zorluklari belirlemistir.
Merkez bankalari ve finansal denetgiler de kapasite gelistirme

firsatlari sunarak katkida bulunabilirler.

Oneri 4. Etiketleri ve standartlari gelistirin

Yesil finans aracglariyla iliskili standartlarin ve
etiketlerin iyilestirilmesi, yatirnmcilara bu araglari
élceklendirmek icin gereken bilgileri saglayacaktir.

38 Ozellikle NGFS. (2022b), NGFS. (2024h) ve NGFS (2024a).

Mevcut etiketleme uygulamalari genellikle netlikten uzaktir ve
yatirimcilara iklim uyumu hakkinda uygulanabilir bilgiler
saglamada basarisiz olur; bu da yesil aklama risklerine yol acar ve
yatirimci givenini azaltir. NGFS raporlari, bu sorunu ¢ézmek igin
gUclu standartlar ve kiresel olarak uyumlu taksonomiler olusturma
ihtiyacini vurgulamistir.zsBu énlemler, yetki alanlari genelinde
birlikte calisabilirligi ve karsilastirilabilir iklim bilgi mimarilerini
tesvik ederek, yatirimlarin iklim hedeflerine gercek anlamda
katkida bulunmasini saglamaya yardimci olacaktir. Bu da
yatirimcilarin portféylerini surdurulebilir uygulamalarla daha etkili
bir sekilde uyumlu hale getirmelerini saglayarak dustk karbonlu

bir ekonomiye gegisi destekleyecektir.

Oneri 5. Finansal diizenleme ve denetimde iklim

riski entegrasyonunun gliclendirilmesi

NGFS'nin ¢ok sayida yayininda vurgulandigi lizere,
iklim ve dogayla ilgili risklerin denetim ve
duzenleyici cercevelere entegre edilmesi, cevresel
degisikliklere dayanikli bir finansal sistem insa
etmek icin olmazsa olmazdir.Bu rapor,
standartlastirilmis raporlama uygulamalari aracihigiyla
seffaflik ve hesap verebilirligi tesvik eden kapsaml
dizenlemelerin 6nemini vurgulamaktadir. Denetim ve
duzenleyici kurumlar, strdirulebilir yatirimlara elverisli
ve sistemik riskleri azaltan bir ortam yaratmak icin net
yonergeler ve beklentiler belirlemelidir. Dizenli senaryo
analizi ve stres testi (NGFS, 2020) yurutilmesine
odaklanarak, iklimle ilgili risklerin yonetisim ve risk
yonetimi ¢ercevelerine uygun sekilde entegre edilmesini
saglayabilirler. Bu ¢abalar, finansal sistemin iklim ve
doga kaybi zorluklari karsisinda gugla kalmasini ve
cevresel sirdurulebilirlige olumlu katkida bulunmasini
saglamak agisindan hayati 6nem tasimaktadir.

Oneri 6. iklim risklerinin makroekonomik politikaya
entegre edilmesi

Merkez bankalarinin iklim degisikliginin ve yesil
dontisimin makroekonomik etkilerini giderek daha
fazla anlamalari gerekecek.Politika yapicilar, bu etkileri
ve para politikasi Uzerindeki etkilerini daha iyi
degerlendirmek icin NGFS tarafindan gelistirilen cerceveyi
kullanabilirler (NGFS, 2024j).



Oneri 7. Finansal ve finansal olmayan kuruluslar

tarafindan iklim bilgilendirme standartlarinin

benimsenmesini destekleyin.

Surdurulebilirlik agiklama standartlari hizla gelismektedir.
Cevresel verilerin kullanilabilirligini ve kalitesini saglamak
icin agitklama standartlarinin yaygin olarak benimsenmesi
gerekecektir.Ekonomik aktorlerin en son gelismelerden
haberdar olmalari, degisen iklim bilgilendirme gerekliliklerine
uymalari ve baglayici olmayan yénergeleri veya nerileri
proaktif olarak benimsemeleri gerekmektedir. Yesil aklama
risklerini azaltmak icin uyumlu ve birlikte caligabilir
taksonomilerle birlikte uygun ve saglam bilgilendirme
standartlarinin benimsenmesini destekleyebilirler. Bu
bilgilendirme gerekliliklerine veya gonullu cercevelere
uyulmasi, kurumlarin veri toplama ve raporlama konusunda en
guncel en iyi uygulamalari kullanmasini ve ulkeler arasinda
tutarl bir sekilde raporlama yapmasini da saglar. NGFS,
merkez bankalari ve denetleyici kurumlar igin bilgilendirme
yonergeleri yayinlayarak (bkz. NGFS, 2024k) ve en iyi
uygulamalari paylasarak 6rnek teskil edebilir.

Oneri 8. Finansal ve finansal olmayan kurumlarda

gecis planlamasinin ve gecis planlarinin
ilerletilmesi

Gegis planlari, daha dayanikli ve siirduriilebilir bir finansal
sistemin saglanmasi i¢in 6nemli bir arag olarak
onceliklendirilmelidir (G20, 2024).NGFS yakin zamanda altini gizdi

Firmalarin temel faaliyetlerini belirli bir stratejik iklim ¢iktisiyla nasil
uyumlu hale getireceklerine dair stratejiyi 6zetleyerek gecis planlarinin,
yalnizca iklim uyumu igin bir yol haritasi saglamakla kalmayip, ayni
zamanda denetgcilerin kurumlarin stratejileri nedeniyle
karsilagabilecekleri iklimle ilgili riskleri daha iyi degerlendirmelerine de
olanak tanidigini bildirmektedir. Kapsamli gecis planlari uygulayarak
firmalar, riskleri proaktif bir sekilde yonetebilir ve daha genis finansal

sistemin iklim zorluklarina uyumunu destekleyebilir.

Oneri 9. ilerlemeyi izleyin ve siirekli gelisen bir
ortama uyum saglayin

Finansal sistemin degisen iklim hedefleriyle uyumlu
kalmasini saglamak i¢in surekli izleme ve uyum hayati
6énem tasiyor.Bu rapor, ilerlemeyi takip etmenin ve ortaya
¢ikan bilimsel géruslere ve politika gelismelerine dayali
stratejileri uyarlamanin énemini vurgulamaktadir.
Duiizenleyici gerceveler ve finansal uygulamalardaki ilgili
glncellemeler, finans sektérinln yeni zorluklara ve
firsatlara duyarl kalmasini saglayacaktir. iklim
finansmanina dinamik bir yaklasim benimseyerek,
paydaslar dayanikhlik olusturabilir ve inovasyonu tesvik
ederek karbonsuzlastiriimis kiresel bir ekonomiye gecisi
destekleyebilirler.
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