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Yonetici Ozeti

Enerji doniisimuniin olumsuz sosyal ve ekonomik sonuglarini en aza indirmek 6nemli bir
toplumsal 6zlemdir.Bu, iklim hedeflerini is merkezli sosyal sonuglarla bir araya getiren
baglayici doku olan "adil gegisin" 6ztdur. Enerji gegisinin kendisinde oldugu gibi, bu da kamu
sektorinun kapasitesini cok asan bir dlcekte finansal kaynaklarin harekete gegirilmesini
gerektirir. Bu nedenle 6zel finans, bu hedefe ulasmak icin kilit Sneme sahiptir. Baslangicta
iklim finansmani icin gelistirilen birkag 6zel sektor girisimi ve finansal yenilik, adil gegis
finansmani icin sablonlar ve yollar saglayabilir.

Ancak, adil gecis finansmani kendine 6zgu kavramsal ve operasyonel zorluklarla karsi
karsiyadir. Adil gegis, adaletin toplumsal degerlerini yansittigindan, adil bir gecis projesi veya
finansal Griini tanimlamak ve etkisini 6lcmek zordur. ikincisi ayrica, iyilestirme cabasi icin
hedef grubun secimine ve cogu finansal karardan daha uzun olmasi muhtemel olan zaman
ufkuna da baghdir. Bu nedenle, piyasa mekanizmalari tek basina adil gecis degerlendirmelerini
finans alaninda tam olarak birlestiremez. Rehberlik saglayan ve tesvikleri uyumlu hale getiren
kapsamli bir politika cercevesine ihtiyag vardir.
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Bu politika notu, birbiriyle iliskili ve birbirini giiclendiren
lic temel lizerine kurulu adil gecis politikasi ¢ercevesinin
ilk yinelemesini 6nermektedir.Bunlar sunlari igerir: (i)
dusuk karbonlu bir ekonomiye gegisten kaynaklanan
olumsuz etkileri telafi edilecek veya gecisin maliyetlerinin ve
firsatlarinin daha adil bir sekilde paylasiimasina dogrudan
katkida bulunduklari icin desteklenecek faaliyetler, sektorler
veya gruplar igin bir dncelik hiyerarsisi belirleme sistemi; (ii)
bu 6nceliklere uygun olarak kamu fonlarinin tahsis edilmesi
icin bir mali transfer mekanizmasi; ve (iii) finansal akis
kolaylastiricilar, daha adil bir gegise katkida bulundugu
dusinulen faaliyetlere veya projelere 6zel finansal akislari
kolaylastirmak igin bir dizi arag veya politika midahalesi.

Cerceve, adil gegis icin blyuk dlcekte 6zel sermaye
seferberligini engelleyebilecek herhangi bir kalici engelin
énceden 6l¢lilmesi amaciyla Avrupa Birligi'ne (AB)
uygulanmaktadir.AB, adil gegis politikasi ¢ercevesini uygulama
konusunda diger buyuk yargi bélgelerinden daha ileri
diuzeydedir ve 6nerilen gercevenin gegerliligini ve
uygulanabilirligini test etmek icin ilging bir vaka ¢alismasi sunar.
Ortaya ¢lkan AB gercevesi, U¢ ayagin da temel bilesenlerini icerir:
Uye devletlere belirli parametreler dahilinde devredilen adil gegis
onceliklerini belirlemeye yonelik bir dizi kural; en ¢ok etkilenen
bolgeleri desteklemek icin bir hibe havuzu

gecisle; ve daha iyi ifsayi, iyilestirilmis risk yonetimini ve
Ozel yatinmi adil gegis icin bir araya getirmek Uzere
sermaye seferberligini tesvik eden cesitli girisimler. Ancak,
bazi bosluklar devam ediyor.

Degerlendirme, yetkili makamlarin AB adil gegis politika
cercevesini gelecekte daha da giiclendirmek icin dikkate
almalari gereken yedi temel ¢ikarimi sunmaktadir.Bunlar:
(i) 6zel sektériin ekonomik canlandirma projeleri icin
finansmanini tesvik ederken, sosyal destek ve/veya arazi
restorasyonuna odaklanarak gercevenin kapsamini
daraltmak; (ii) iklim gecis girisimlerinin olumsuz etkilerini
daha iyi anlamak ve "sosyal aklamay!" 6nlemek igin sosyal
etki degerlendirmesiyle ilgili veri toplamayi artirmak; (iii) ilgili
gOsterge ve 6l¢utleri dahil ederek adil gecis hususlarini
surduarualebilirlik dizenlemelerine yerlestirmek; (iv) dncelikli
bolge ve sektorlerdeki finansal firmalar icin adil gegisle ilgili
riskleri degerlendirme konusunda rehberlik saglamak; (v) adil
gegisle ilgili davalar ve sorumluluk riskine iliskin finansal
firmalar icin denetim beklentilerini aciklia kavusturmak; (vi)
adil gecis icin finansal araglarin gelistiriimesini tesvik etmek;
ve (vii) 6zellikle sinirli kaynaklara ve kapasiteye sahip tye
Ulkelerde, adil gegis projelerinin riskini azaltmada ¢ok tarafh
kalkinma bankalarinin rolinu en Ust duzeye ¢ikarmak.
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Net sifir ekonomiye basarili bir gegisin, bunun sosyal ve ekonomik sonuglarinin ele
alinmasina bagh oldugu giderek daha fazla kabul goriiyor.Bu baglamda, "adil enerji
doénisima", net sifir ekonomiye dogru dénisumu adil bir sekilde ve kimseyi geride
birakmadan yonetmek icin ana kavram ve strateji araci haline geldi. Dusuk karbonlu bir
ekonomiye gecisin toplumsal adalet normlarina uygun olmasini saglamak, hem ahlaki bir
zorunluluk hem de iklim eylemi icin destek kazanmak ve olasi muhalefeti ele almak icin politik
bir zorunluluktur.1Adil gecis kavrami yalnizca enerji gecisine uygulanmaz. Ayni zamanda yeni
bir teknolojik veya ekonomik paradigmaya gegisin dagitimsal etkisinin azaltilmasina da atifta
bulunur. Ornegin, dijitallesmenin ve yapay zekanin etkisiyle ilgili endiseler de adil bir gegisi
saglama cagrilarini dogurmustur (Stocker 2021, 4:03; Buhovskaya 2017; TUAC 2019).

Adil enerji dénisiimiiniin islevsel hale getirilebilmesi icin, orijinal anlamiyla uyumlu,
emek odakli bir konsepte ihtiyag vardir.isler 5nemli bir unsur olmaya devam etse de, adil
enerji gecisi kavrami bugun 6nemli 6lcide daha genistir ve enerji gegisi beklentisiyle ortaya
¢ikan daha genis adalet ve esitlik sorunlarini (6rnegin, yoksullugun ortadan kaldirilmasi, sosyal
katihm ve esitsizlik) kapsar. Sonug olarak, adil enerji gecisi giderek daha fazla anlasiimakta ve
bircok farkh sekilde kullanilmakta olup, ici bosaltilip asiri gerilme tehlikesi vardir. Bu, adil enerji
gecisinin isler hale getirilmesini karmasiklastirarak, orijinal anlami temel alan pragmatik bir
yorumlama gerektirir. Bu, esasen, yuksek karbonlu faaliyetlerden ve sektorlerden kasith bir
sekilde uzaklasma nedeniyle gecim kaynaklari kaybedilecek olan iscilerin ve topluluklarin
devletten destek almasi gerektigi fikrine dayanmaktadir.

Daha dar bir perspektiften bakildiginda, adil enerji dénusiimu, karbon yogun sektorlerden ve
faaliyetlerden ¢ikisin, olumsuz etkilenen bdlgelerdeki isciler ve topluluklar Gizerindeki etkiyi
en aza indirecek dnlemlerle birlikte yurutiilmesini gerektirir.Daha genis cevresel faydalara
ragmen, dusik karbonlu bir ekonomiye gegis kaginilmaz olarak atil varliklara, is kayiplarina ve
bolgeler ve ekonomik sektdrler arasinda gelir ve servette 6nemli kaymalara neden olacaktir.
Ornegin, bir kémir madeni kapandiginda veya bir otomobil fabrikasi elektrikli araclara gectiginde,
karbon emisyonlari azalir, ancak ¢alisanlar ve aileleri tcretlerini ve yan haklarini kaybeder, yerel

1 Kanitlar, algilanan adaletin hem iklim eylemine hem de davranis degisikligine destegin en gucli 6ngériculerinden biri oldugunu
géstermektedir. Ornegin, Drews ve van den Bergh'e (2016) bakin.
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Ekonomi daha dusuk harcamalardan muzdarip olur ve yerel
yonetimler vergi geliri kaybeder..Bu baglamda, adil enerji
doénlsimu esasen azalan endustrilerden (6rnegin, kdmur ve
linyit madenciligi ve ham petrol ve dogal gaz ¢ikarma) veya
donusen endustrilerden (6rnedin, temel malzemeler ve
otomotiv) kaynaklanan yerel bozulmalari 6nlemek veya
hafifletmek icin yeni istihdam ve buyume kaynaklari
gelistirmeyi icerecektir. Bu, endustriyel politika ve bdlgesel
kalkinma girisimleriyle aktif bélgesel yeniden yapilandirma
uygulamalarini icerir.

Adil enerji donisiimiinde oldugu gibi, enerji dénisiiminde
de temel zorluklardan biri yeterli mali kaynaklarin harekete
gecirilmesidir.Elbette, her iki gorev de bilim, teknoloji,
ekonomik yatirim, toplumsal seferberlik ve siyasi eylem de dahil
olmak Uzere ¢ok ¢esitli insan faaliyetlerinde ¢caba gerektirir.
Ancak her ikisi de finansal akislarin buayuk 6l¢tide yeniden
tahsisini ve kamu sektériiniin kapasitesini ¢cok asan bir dlgekte ek
finansal kaynaklarin seferber edilmesini icerir. Bu nedenle 6zel
finansman her iki hedefe ulagmak icin de 6nemlidir. Ancak, adil
gecis finansmani iklim finansmanindan farkhdir ¢iinkd iklim
eylemlerinden olumsuz etkilenenler i¢in toplumsal ve kalkinma
hedeflerine odaklanir. Baska bir deyisle, iklim finansmani
ekonominin karbonsuzlastirilmasini finanse etmekle ilgiliyken,
adil gegis finansmani "sosyoekonomik sonuglarin yénetimi
"karbon giderim faaliyetlerinin" (Lowitt 2021).

Adil enerji doniisiimii i¢in 6zel finansmanin harekete
gecirilmesi, bunu saglayacak bir politika ¢ercevesi gerektirir.
Adil enerji dontsimu igin 6zel sermaye seferberliginin belirgin
ozelligi, etkilenen bolgelerin ekonomik ¢esitlenmesini ve yeniden
donlisumunu desteklemeyi amaglayan yer temelli bir yatirm
yaklasimidir. Ornekler arasinda kiiciik ve orta &lcekli isletmelerde
(KOBT'ler) Uretken yatirimlarin desteklenmesi, yeni firmalarin
olusturulmasi ve arastirma ve inovasyon yer alir. Adil enerji
dénusimunun dogasi ve karsilastigr kavramsal ve 6l¢im
engelleri, piyasa guglerinin tek basina gerekli 6lcekte gerekli
kaynaklari Gretmeye yeterli olmadigi anlamina gelir. Netlik ve
sosyal 6ncelikler duygusu saglamak icin kapsamli bir politika
cergevesinin yani sira yeterli kamu finansmani ve dogru tesvik
seti gereklidir.

Ug arka plan belgesinden yararlanan bu politika notu,
déncelikle 6zel sermayeyi harekete gecirmek icin adil bir gegis
politikasi cercevesi kavramsallagtirmaya calismaktadir.:ilgili
literatiir ve deneyimin yoklugunda, sonug zorunlu olarak
dustndurdcudur ve varsayimlari basitlestirmeye dayanmaktadir.
Adil eneriji gecis finansmani, surdurtlebilir finansla bircok dzelligi
paylasirken, énemli operasyonel farkliliklar adil enerji gegis
projesinin benzersiz amaclarini ve hedeflerini yansitir. Bunlar,
iyilestirme icin uygun hedef gruplari belirlemek icin gereken
politik segimlerle ve ticari olarak uygulanabilir olmayan
faaliyetleri (6rnegin, gelir tazminati ve arazi restorasyonu)
finanse etmek icin 6zel sermayeyi kamu kaynaklariyla
butunlestirme ihtiyaciyla ilgilidir. Bu temel unsurlari dikkate
almadan yalnizca finansa dar bir sekilde odaklanmak,
basarisizliga mahkum bir girisimdir. Bununla birlikte, iklim (ve
surdaralebilir) finansmani igin etkinlestirici cercevelerin deneyimi
ve bilgisi, adil enerji gecis faaliyetlerinin finansmanini
kolaylastirmak icin bir politika cergevesi gelistirme slrecine
onemli icgdruler sunar. Bu bakis agisindan, bu politika notu, adil
enerji gecisi icin 6zel sermayenin harekete gecirilmesinin, gelisen
cevre, sosyal ve yonetisim (ESG) yaklasimlari baglaminda
gerceklestirilebilecegini varsayar.

Bu politika notu daha sonra AB'yi bir vaka ¢alismasi olarak
kullanarak adil gegis finansmaninin harekete gecirilmesine
yonelik kavramsal cerceveyi elestirel bir sekilde
degerlendirmektedir.AB, kapsamli bir adil gegis politikasi cercevesi
olusturmada diger yargi bélgelerinden daha ileri diizeydedir ve
Onerilen gercevenin gegerliligini ve uygulanabilirligini
degerlendirmek icin dogal bir adaydir. Adil enerji gecisi, AB'nin net
sifira buylme stratejisi olan Avrupa Yesil Mutabakati'nin tanimlayici
bir ilkesidir. Bu, iklim agisindan nétr ve dairesel bir ekonomiye
gecisin adil ve kapsayici olmasi gerektigini vurgular; buradahi¢ kimse
geride birakilmiyorAB'de adil enerji donUsimunu saglamanin temel
araclarindan biri, Avrupa Yesil Mutabakati Yatirim Plani'nin bir
parcasi olarak kurulan Adil Gegis Mekanizmasi'dir (AGE). Bu
mekanizma, Avrupa Yesil Mutabakati'nin yatirim ayagidir.

Degerlendirme, 6zel sermayenin adil enerji donisiimiinii
desteklemek lizere harekete gecirilmesine yénelik tedbirlere 6zel
vurgu yapilarak AB politika ¢ercevesinin daha da gli¢lendirilmesi icin

énemli ¢ikarimlar sunmaktadir.Onerilen énlemler odaklanmistir

2 Bu etkiler ¢ok uzun sireli olabilir. Ornegin, Birlesik Krallik'taki kémiir madenciligi endistrisinin ani distsinden 40 yil sonra, bir zamanlar ekonomik gii¢ merkezleri olan
bolgeler hala hizli yapisal degisimle gelen calkantinin izlerini tasiyor (Beatty, Fothergill ve Gore 2019).

3 Bu politika notu i¢in hazirlanan (g arka plan belgesi su konulari kapsamaktadir: finansal diizenleyiciler igin adil gegis sorunlari; Avrupa Birligi'nde adil gegis finansmanina iliskin
zorluklar ve firsatlar; ve Polonya'daki banka portféylerindeki potansiyel adil gegis riskleri (Battiston, Calice ve Monasterolo, yakinda yayinlanacak; Demekas ve Calice, yakinda

yayinlanacak; Duggan, yakinda yayinlanacak).
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adil enerji dontstimu igin finansman seferberliginin artirilmasi,

daha genis sosyal veya cevresel hedefler icin degil. Daha spesifik
olarak, 6nlemler, etkilenen isciler icin tazminat ve istihdam
onlemleri veya arazi restorasyonu icin degil, bélgesel kalkinma
girisimleri ve endustriyel gegisleri desteklemek i¢in finansman
seferberligini kolaylastirmayr amaclamaktadir.s

Bu politika notunun odak noktasi AB olmakla birlikte, adil enerji
gecisi gindemini hayata gecirmek isteyen diger bolgeler ve
Ulkeler icin de 6grenilen 6n dersler vurgulanmaktadir.

Bu politika notu, Diinya Bankasi Grubu'nun (WBG) AB Uye
tlkelerinin komiirden uzaklagsma gecisini desteklemek icin
devam eden ¢abalarini tamamlamakta ve genisletmektedir.
Onlarca yillik gecis deneyiminden alinan derslere dayanarak, Dinya
Bankasi Grubu, yonetisim yapilarina, insanlarin ve topluluklarin
refahina ve eski maden arazilerinin ve kémurle ¢alisan elektrik
santrallerinin iyilestirilmesi ve yeniden kullaniimasina odaklanan net
yol haritalari gelistiren diinya ¢apindaki ulusal, bolgesel ve yerel
otoriteleri destekleyen bir yaklagim olusturmustur (Stanley vd. 2018).

Bulgaristan, Yunanistan gibi bircok AB Uye ulkesi,

ve Polonya, bu destekten yararlandi.sBu politika notu, kdmur
sektoru disindaki enerji donisimunden etkilenen gerileyen
ve donusen endustrilerin 6nemini vurguluyor ve sosyal
koruma ve arazi ve tesis yeniden kullaniminin étesinde yerel
ekonomik cesitlendirme ve endustriyel yeniden
yapilandirmanin finansmani i¢in secenekleri tartigiyor.

Bu girisin ardindan makale dort bélimden olusmaktadir.
Bo6lUm II, temel kavramlari sunar ve finans sektoranin adil
gecis finans piyasalari ve araglari gelistirirken karsilastigi
zorluklara genel bir bakis saglar. Bolum III, adil gegisi
desteklemek icin 6zel sermayeyi harekete gecirmeye yénelik
bir politika ¢ercevesinin temel unsurlarini tanitir. Bolim 1V,
cerceveyi AB adil gecis politika cercevesi baglaminda
degerlendirir. B6lum V, 6zel sermayeyi harekete gecirmeye
yardimci olabilecek dnlemlere odaklanarak AB cergevesini
daha da guclendirmek icin temel ¢ikarimlarla sonuglanir.
Basitlik agisindan, bu politika notunun geri kalaninda "adil
gecis" terimi, burada dar bir sekilde tanimlandigi sekliyle adil
enerji gegisini ifade edecektir.

4 Tazminat ve kdmur plani emekliligi igin 6zel finansmani kullanmayi amaglayan ortaya ¢ikan finansal mekanizmalarin bir incelemesi icin bkz. Calhoun ve digerleri. 2021.
5 Daha fazla bilgi icin Diinya Bankasi'nin web sitesine bakin:https://www.worldbank.ora/en/topic/extractiveindustries/justtransition .
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Finans Sektorii Icin Temel
Kavramlar ve Zorluklar

1990'li yillarda Kuzey Amerika is¢i hareketinde ortaya cikan adil gecis kavrami,
Uluslararasi Calisma Orgiitii (ILO) tarafindan resmen dile getirilmis ve o tarihten bu yana
siyasi ivme kazanmistir.Adil gecis, net sifir karbon ekonomisine dogru déntsimu yénetmek
icin erken donemde sendikalarin talebiydi ve bu yaklagim artik uluslararasi kurumlar ve
anlasmalar tarafindan basvurulan ana akim bir politika araci haline geldi.

ILO, adil gegisi “ekonomiyi mumkutn oldugunca herkes icin adil ve kapsayici bir sekilde
yesillendirmek, insana yakisir is firsatlari yaratmak ve kimseyi geride birakmamak” olarak
tanimladi ve 2015 yilinda yénergeler yayinladi (ILO 2015).6

Adil gecis kavrami, 2015 yilinda Paris Anlasmasi'na resmen dahil edilmis olup, anlasmada
hiakumetlerin "is guctnde adil bir gegisin ve ulusal olarak tanimlanmis dnceliklere uygun
olarak insana yakisir ve kaliteli islerin yaratiimasinin zorunluluklarini" dikkate almasi
gerektigi ifade edilmektedir.7

2018 yilinda Iklim Degisikligi S6zlesmesi Taraflar Konferansi'nin 24.'inde (COP24) su
sekilde guglendirildi:Dayanisma ve Adil Gegis Silezya Bildirgesi ; 2019'daki COP25'te
girisim araciligiylaisler icin iklim Eylemi; 2021'deki COP26'da Uluslararasi alanda Adil
Gecis Kosullarinin Desteklenmesine Dair Beyanname 17 Ulkenin hiktumetleri ve AB
tarafindan imzalanan ve en son olarak 2022'de COP27'deSarm El-Seyh Uygulama Plani
kiresel iklim giindeminin merkezine adil bir gecisin zorunlulugunu koyan

Adil gegis kavrami orijinal anlamindan ¢ok genis ve genel terimlerle gelistirilmis olup,
onu islevsel hale getirmek icin pragmatik bir yoruma ihtiya¢ duyulmustur.Anlamli bir
sekilde tartismak ve kavrami islevsel hale getirmek icin, adil gegisin pratikte ne anlama
geldigine dair orijinal yorumlara geri donmek, amaglanan sonugclari ("ne") ve sureci ("nasil")
onceden netlestirmek 6nemlidir (Galgéczi 2019). Uluslararasi anlasmalarda belirtildigi gibi
sonucglar, enerji gecisinden en cok etkilenen bdlgelerdeki istihdam kesintilerini en aza indirmek
olmalidir. Sureg, asagidakilerle ilgilenen yonetilen bir gecise dayanmalidir:

6  Daha fazla bilgi i¢in ILO'nun web sitesine bakin:https://www.ilo.org/global/topics/green-jobs/WCMS 824102/lang--en/
index.htm .

7 Daha fazla bilgi igin, “sayfa 1"e bakin.Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sézlesmesi'ne iliskin Paris Anlasmasi, 12
Aralik 2015, TIAS No. 16-1104 "
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iklim politikalarinin sosyal etkisi, 6rnegin enerji gecisinin
farkh gelir gruplarini nasil etkiledigi ve hangi tazminat
bicimlerinin uygulanmasi gerektigi. Ayrica ekonomik etkiyi
yonetmekle de ilgilenmelidir. Bu yon, yalnizca enerji gegisi
sirasinda isleri kaybedilen veya temelden donustirilen
calisanlara degil, ayni zamanda ge¢im kaynaklari bu
faaliyetlere bagli olan tim paydaslara (6rnegin haneler,
KOBI'ler ve yerel yonetimler) odaklanmay da icerir.

Islere yonelik operasyonel odaklanma, enerji déniisiimiiniin

en olumsuz sosyal ve ekonomik etkilere sahip oldugu
sektorlerin ve bolgelerin belirlenmesi anlamina geliyor.
Sektdrel bir bakis agisindan, enerji dontusimunde kazananlar ve

kaybedenler olacak. Kdmur ve linyit madenciligi ile ham petrol ve

dogal gaz ¢ikarim, islerde en buyuk daralmayi yasayacak

sektorler ("azalan sektorler") olurken, gelik, cimento, kimyasallar
ve otomobil tretim sektdrlerinin disuk karbonlu ekonominin bir

parcasi olmak icin buyuk 6l¢lide donusturiulmesi gerekecek

("déniisen sektorler").sOnemli bir konu, bu azalan veya déniisen
sektorlerin Ulkelerin icinde cografi olarak yogunlasma egiliminde

olmasidir. Ekonomik biiyime ve istihdam icin bu sektorlere

yogun sekilde bagimli olan bélgeler, gecisten orantisiz bir sekilde

olumsuz etkilenecektir. Daha agir is kayiplari yasayacaklar ve
ekonomik buylmelerinin temel itici guglerinin yani sira bélgesel
kulturel kimliklerinin dnemli bir pargasi olabilecek endustrileri
kaybedeceklerdir. Bu nedenle, adil gegisin guglu bir sektorel ve
cografi cagrisimi vardir.

Sorunlarin niteligi ve buyuklugui sektorlere gére farklilik
gosterdiginden, farkh politika yanitlari gerekiyor.iklim

notrliglne gegisin sosyal etkisi 6ncelikle is kayiplari, is¢ilerin yeniden

beceri kazanmasi veya becerilerini gelistirme ihtiyaci ve iscilerin
hareketliligi ile baglantilidir. Bunun hanelerin ve ailelerin gecim
kaynaklari ile sosyal dislanma ve 6nemli cinsiyet etkileri Uzerinde
dogrudan sonuglari olacaktir. Bu, 6ncelikle mali kese tarafindan
finanse edilen aktif isglicl piyasasi ve sosyal koruma politikalari
gerektirir. Gegisin ekonomik etkisi, gerileyen ve donusen sektorler
arasinda farkl sekilde ortaya cikacaktir. ikincisi, madenlerin ve
ctkarma sahalarinin kapatilmasi, varlklarin kaybi ve fosil yakitla
calisan enerji santrallerinin devre disi birakilmasiyla iliskilidir ve ilgili
deger zincirlerinde yapisal degisikliklere neden olur. flki cogunlukla
derin sera gazi (GHG) emisyonlarinin azaltiimasiyla ilgilidir ve bu da
Uretim modellerinde degisiklikler ve yeni teknolojilerin

konuslandirilmasini gerektirecektir. Her ikisinde de

8  Ornegin, bkz. Griffin ve digerleri, 2019.

Bazi durumlarda, ekonomiyi cesitlendirmeyi ve yeni is firsatlari yaratmayi
amaglayan bélgesel kalkinma girisimlerine ihtiya¢ duyulacak ve kilitlenmeleri
ve varliklarin deger kaybetmesini 6nlemek i¢in dnemli yatirimlar yapilmasi

gerekecektir.

Kamu finansmaninin yetersiz oldugu bir ortamda, adil gegisi saglamak
icin 6zel sermayenin genis dlgekte harekete gecirilmesi kilit 6nem
tasiyacaktir.Enerji gecisinin kendisinde oldugu gibi, adil gegis finansmani
zorluklarinin dlgeginin kamu sektérinin tek basina finanse edebileceginden
daha buyuk olacagi genel olarak kabul edilmektedir. Bu nedenle, herhangi bir
kamu sektori katkisinin 6zel finans sektord tarafindan énemli élglide daha

yuksek miktarlarda desteklenmesi gerekecektir.

Finansal sirketler, is uygulamalarinda adil gegis
hususlarini dikkate almalari konusunda farkh
yonlerden baski goéruyor.Bunlara sunlar dahildir:

Ust duizey siyasi bildiriler veya taahhutler, érnegin:

Paris Anlasmasi ve Birlesmis Milletler (BM)
Surdirulebilir Kalkinma Hedefleri (SDG'ler), 6zellikle
SDG 8 (insana yakisir is ve ekonomik biyume), SDG 10
(azaltilmis esitsizlikler) ve SDG 7 (uygun fiyatli ve temiz
enerji) adil gecis kavramiyla yakindan iliskilidir. Is ve
insan Haklari Konusunda BM Rehber ilkeleri (UNGP'ler)
ove OECD Cokuluslu Isletmeler Icin Sorumlu Isletme
Davranisi RehberioEn son versiyonunda adil gegise
acikca atifta bulunan, finansal firmalarin (6zellikle
kuresel olanlarin) is kararlarinin daha genis sosyal ve
insani etkileri 1s1ginda dikkate almalari gereken is
yapma ve toplumsal beklentiler yaratma konusunda bir
dizi Ust duzey norm saglamaktadir.

Is kararlarinda adil gecis hususlarini hesaba katma yéniindeki
baskilar, finansal sirketlerdeki aktivist hissedarlar ve
yatirnmcilardan da kaynaklanabilir. Son yirmi yil veya daha
uzun bir suredir, yatirimci ve hissedarlarin ESG konularina
olan ilgisinde kademeli bir artis olmustur. Simdiye kadar odak
noktasi iklim konulari olsa da, adil gecis gelecekte giderek
daha fazla ilgi gorebilir.

Ortaya ¢ikan "sosyal risk" konusundaki endise, finansal
firmalarin risk yonetimlerine adil gegis degerlendirmelerini
dahil etmeleri yonundeki baskiyi da artiriyor olabilir. Sosyal
risk, bir finansal firmanin istihdami hesaba katmamasi
durumunda olumsuz bir finansal etki riskidir.

9  BM insan Haklari Sézlesmesi, devletlerin “koruma sorumlulugu” ve sirketlerin “insan haklarina saygi sorumlulugu”nu vurgulayan zarar vermeme kavramina dayanmaktadir (Birlesmis

Milletler 2011).

10 Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti'niin (OECD) yénergeleri, cokuluslu sirketler icin UNGP'lere uyulmasini iceren "sorumlu davranis" standartlari saglar. Haziran
2023'te onaylanan yoénergelerin en son glincellemesi, "cevresel ydonetim ve gerekli 6zeni gésterme faaliyetleri baglaminda sosyal etkileri degerlendirme ve ele alma ve
hem cevreye zararli uygulamalardan uzaklagsma hem de daha yesil endustrilere veya uygulamalara gegislerinde bu tiir olumsuz etkileri nlemek ve azaltmak igin harekete

gecme" ihtiyacina agikga atifta bulunur (OECD 2023, 36).
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veya is kararlarinin sosyal etkileri; drnegin, yerel
topluluklardaki is ve gelir kayiplarini dikkate almadan
kémur madenciligi veya fosil yakit bazl enerji
Uretiminden banka finansmanini gekmek.

Son olarak, cok tarafli kalkinma bankalarinin (MDB'ler)
blyuk fon kaynaklari oldugu gelismekte olan piyasalarda
ve gelismekte olan ekonomilerde, yerel finans kuruluslari
is uygulamalarinda adil gegis dusuncelerini i¢csellestirmeye
zorlanabilir. Bu dinamik, iklimle ilgili taahhutlerle ilgili
olarak zaten belirgindir.

Ancak bu baskilara yanit vermek ve adil gegis
dusincelerini finansal kararlara dahil etmek, kendine
6zgiu kavramsal ve 6lciimsel zorluklarla karsi karsiyadir.

En temel zorluk, neyin tanimlanacagidir

adil bir gegis projesi olusturur ve iyilestirme ¢abasi icin hedef
bir nufus veya yerellik secer. Adil gegisin pratikte ne anlama
geldigine dair orijinal bir yorum benimsendiginde bile, yani
islere odaklanildiginda bile, kavram hala ¢ok genis ve belirsiz
terimlerle ¢ercevelenmeye devam eder (6rnegin, "insana
yakisir ig" ve "kaliteli igler"). Tim ekonomik faaliyetlerin is
yaratma gibi toplumsal olarak faydal etkileri oldugu g6z
Onune alindiginda, hemen hemen her sey adil bir gegis
projesi olarak dusunlebilir. Dahasi, etkinin buyukliga,
etkilerin gerceklesmesinin beklendigi zaman ufkuna bagh
olacaktir.

ilgili bir zorluk, enerji gecisinin etkilerini nicellestirmek
ve 6l¢gmek igin test edilmis gostergelerin olmamasidir,
Ozellikle de bazilar nitel oldugundan ve soyut
toplumsal adalet normlarini yansittigindan. Bu, ¢atisan
hedefler (veya farkli zaman dilimlerine uygulanan
hedefler) arasinda denge kurmayi ve net etki
tahminine ulagmay gerektiren uzlagmalar oldugunda
buytk bir engel haline gelir. Glvenilir etki
gostergelerinin kithgi, belirli ekonomik faaliyetlerin
olumlu toplumsal etkisi hakkinda yaniltici veya abartil
ifadeler yapma uygulamasi olan toplumsal yikama i¢in
alan yaratir ve bu da adil gecis girisimlerinin
guvenilirligini zayiflatabilir (Marsh 2020).

Olctim zorluguyla iliskili olan bir diger konu da yatirmailarin,
piyasa katilimcilarinin ve potansiyel olarak dizenleyicilerin
adil gegise bireysel projelerin veya yatirimlarin katkisini
degerlendirebilmelerini saglamak icin ihtiya¢ duyulabilecek
aciklamalardir.

iklim gecis projelerinin yerel ekonomiler ve topluluklar
Uzerindeki etkisine odaklanmak baska bir zorluktur.
Finansal islemler genellikle bir finansal hizmetin
tedarikgisini (6rnegin finansman, risk teminati veya
vade donusumu) ve tek bir musteriyi (6rnegin bir birey
veya kurumsal borclu, sigorta satin alan bir musteri
veya hisse senedi veya borg ¢ikaran bir kurulus) igerir.
Secilen hedef gruba bagli olarak, adil gecis hususlarini
hesaba katmak, cikarlari dogrudan islemde yer alan
taraflarin 6tesinde dikkate alinmasi gerekebilecek
paydas kiimesini potansiyel olarak genisletir.

Bu zorluklar, 6zel sektérde adil gegis finansmaninin
kendiliginden asagidan yukariya biiylimesini engelliyor ve
buna olanak saglayan bir cergeve gerektiriyor.Ozel finans
piyasalarinin adil gegisi desteklemek icin sermayeyi yeniden
tahsis etmede oynayacaklari temel bir rol vardir. Ancak, birincil
rolleri gercek ekonominin altta yatan kosullarini yansitmaktir. Bu
nedenle, gercek ekonomide yeterli cevresel ve sosyal politika
yapiminin olmamasi durumunda adil bir gegisi tesvik etmelerini
beklemek gercekci olmaz (Claessens, Tarashev ve Borio 2022). Bu
ilke genel olarak enerji gegisi icin gegerli olsa da, Sadeceeneriji
gegcisi. Bunun nedeni, enerji gegisi icin 6zel finansmanin harekete
gecirilmesinin piyasa basarisizliklarini ele almayi gerektirmesi,
adil gegis icin 6zel yatirnmin kullaniimasinin ise esasen sinirli mali
kaynaklari kamu politikasi hedefi i¢in cogaltmanin yollarini
bulmayi gerektirmesidir. Hem iklim finansmani hem de adil gegis
finansmani icin bir etkinlestirme ¢ercevesine ihtiyag vardir, ancak
her birinin hedefleri ve araclari cok farklidir. Bu nedenle,
hikumetin 6zel sektore adil gegisi finanse etmekle ilgili istenen
eylemi ve sonuglari isaret etmede oynayacagi 6nemli bir rol
vardir. Netlik ve sosyal 6ncelikler duygusunun yani sira yeterli
kamu finansmani ve dogru tesvikler seti saglayan kapsamli bir
politika cercevesine ihtiyac vardir.
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Adil Gegis Finansmani i¢in

Etkinlestirici Bir Cerceveye Dogru

AB harig, hicbir biiyiik yargi alanindaki hicbir politika yapici, adil gegis finansmani igin elverisli
bir ortam gelistirmek amaciyla sistematik bir girisimde bulunmamistir.Ulusal politika
girisimlerinin ¢ogu bugline kadar sadece komur madenciligi veya fosil yakit bazli eneriji tiretimine
odaklanmis ve etkileri dizeltmek icin esas olarak mali aracglar kullaniimistir.isBunlar finans sektériine
6zgi herhangi bir politika boyutu icermez ve finansal politika veya diizenleme icermez. Bu nedenle,
hakdmetin niyetleri ve 6ncelikleri hakkinda bir sinyal vermelerine ragmen, dogrudan adil gegis
finansmaniyla ilgili degildirler. Gergekte, adil gegis finansmanini harekete gegirmek ve dagitmak icin
mudahaleler tGzerine arastirma ve deneyim henulz yeni ve olduk¢a embriyoniktir. Politika secimlerini
bilgilendirmek veya bu tur finans akislarini desteklemek icin farkli yaklasimlarin etkinligini
degerlendirmek icin hicbir kanit grubu yoktur. Bir politika ¢ercevesi tasarlama girisimi deneysel
yinelemeli bir stre¢ olarak gorulmelidir.

iklim finansmani igin elverisli bir ortam olusturma konusunda edinilen bilgi ve deneyim, adil
gegis finansmani icin sablonlar ve yollar saglayabilir.Adil gegis finansmani akiglarini
kolaylastirmak igin, iklim finansmani icin oldugu gibi ve olmaya devam ettigi gibi, elverisli bir ortam
yaratilmalidir. Bu, digerlerinin yani sira, adil bir gegis projesinin neyi olusturdugunu, hangi dlcutlerin
kullanilacagini ve bunlarin nasil élctlecegini, hangi bilgilerin agiklanacagini ve raporlanacagini,
ayrica taksonomileri, etiketlemeyi ve standartlari tanimlamayi gerektirir. Ozellikle, adil gecis
finansmani icin elverisli bir politika ¢ercevesi gelistirmenin ilk yinelemeleri, ESG yaklasimlarina iliskin
mevcut anlayislar icinde konumlandirilabilir.

Ancak, adil gegis finansmanini yalnizca iklim finansmaninin bir uzantisi olarak gérmek
bir hata olacaktir.(Tablo 1). Enerji gegisi ile enerji dontisimu arasinda temel bir fark vardir.
Sadeceenerji gegisi. Birincisi bilim temellidir. Bir yatirimin veya faaliyetin karbonsuzlastirmaya
ne Olcude katkida bulundugu, prensipte, nesnel, dl¢ulebilir kriterlere, 6zellikle de sera gazi
emisyonlarindaki azalmaya dayanarak degerlendirilebilir (ancak pratikte bu degerlendirme
metodolojik veya veri sorunlari nedeniyle karmasik olabilir). Ote yandan, bir yatirrmin veya
faaliyetin adil bir enerji gegisine ne dlctide katkida bulundugunu degerlendirmek, hedef
grubun iyilestirme c¢abasi icin temel secimlerini ve zaman ufkunu iceren 6znel bir girisimdir;
bu, cogu finansal karar icin oldugundan daha uzun olma olasiligi yuksektir. Bu yargilari
yapmak icin nesnel dlcltler yoktur. Bu nedenle, adil gecis finansmani icin herhangi bir elverigli
ortam, daha genis, dahili olarak tutarh bir adil gecis politika ¢ercevesinin parcasi olmaldir.

11 Ulke caligmalari hakkinda bir inceleme icin Briggs ve Mey 2020; OECD 2021; Avrupa Komisyonu 2021; Baskanlik iklim
Komisyonu 2022 ve Gliney Afrika Baskanhgi 2022'ye bakiniz.
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Adalet veya hakkaniyete iliskin toplumsal normlari yansittigi baglam bagimlidir ve tlkeler arasinda ve zaman iginde

icin adil gecis temelde politik bir projedir ve diizenleyici degisir (McCauley ve Heffron 2018). Diistk karbonlu bir
kurumlara devredilmesi gereken veya devredilemeyecek bir ekonomiye gecis, maliyetler ve 6dunlesmeler icerecek
projedir.Bu normlar, enerji gegis politikalari igin seffaf ve uzun bir teknolojik, ekonomik ve sosyal degisim surecidir.
kapsayici bir karar alma sureci saglamak icin prosedurel adaleti; Gegisin sonuglarinin adaletin sosyal normlariyla tutarli
gecisin maliyetlerini ve firsatlarini adil bir sekilde paylasmak icin olmasini saglamak, siyasi stre¢ aracihgiyla saglanmalidir.
dagitim adaletini; ve gecisin gecmis, simdiki ve gelecekteki Bu nedenle, adil bir gecis politikasi ¢cercevesi olusturmak
olumsuz etkilerinin uygun sekilde duzeltilmesini saglamak icin hukUmetlerin sorumlulugundadir.

onarici adaleti icerir. Bu normlar sunlardir:

TABLO 1 -iklim finansmani ile adil gegis finansmani arasindaki farklar

iKLIM FINANSMANI SADECE GECiS FINANSMANI

Tanimlamaya yardimci olan kiiresel taksonomiler mevcuttur

SR Uzerinde uzlasilmis bir tanim ve taksonomi yok.
Nitelikli yatirimlar. 3 Y

iklim gecis eylemlerinin sosyal ve

Dusuk karbonlu veya net sifir ekonomiye gegis. ekonomik etkilerinin yénetimi

Zorunlu ve goénulli cevre, sosyal,
ve yonetisim aciklamalari; kuresel
olarak birlesen ilkeler ve arac setleri.

Gostergeler, 6lgimler konusunda fikir birligi yok
veya aciklama gereklilikleri.

Proje Tipik olarak, yuksek maliyetli buytk altyapi projeleri Genellikle yerel veya bélgesel projeler, topluluk
ozellikler tekrarlanabilirlik; yeni deger zinciri gelistirme. diizeyinde altyapi ve daha dsiik bilet fiyatlari.

Taraflar Iyi kurulmus, resmi, cogunlukla halka acik Genellikle sinirli veya hig ticari veya teknolojik
islem sirketler, saglam ticari ve teknolojik gecmise ge¢misi olmayan geleneksel olmayan katilimcilar
? sahip orta ve blyuk 6lcekli isletmeler. ve sinirli finansal okuryazarlik.

Son derece kisith beceri tabani, yiksek teknik
yardim gereksinimi ve erken donemde girdi
proje sureci.

Yuksek duzeyde beceriler; sinirl (varsa) ihtiyag

Proje becerileri Teknik yardim igin.

I§IEtme Geleneksel. Roman.

modeller

Kaynak: Lowitt'ten (2021) uyarlanmustir.
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Adil gegis finans politikasi ¢ercevesinin ilk etapta birbiriyle iliskili ve
birbirini gu¢lendiren g temel unsura sahip olmasi gerekmektedir.

1. Oncelik hiyerarsisi.(i) diisiik karbonlu bir ekonomiye
gecisten kaynaklanan olumsuz etkilerin tazmini icin
oncelik sirasina gore belirlenen, ekonomik faaliyetler,
sektorler ve hedef gruplar arasinda genel kabul
goérmus ve nispeten istikrarli bir hiyerarsi belirleme
sistemi; (ii) dagitim adaletini yansitan, gegisten
kaynaklanan maliyetlerin ve firsatlarin daha adil bir
sekilde paylasilmasina dogrudan katkida bulunduklari
icin mali destek.

2. Mali transfer.Ekonomik ve sosyal 6nceliklere uygun olarak kamu
fonlarini zaman tutarl bir sekilde tahsis etme mekanizmasi.
Simdiye kadar adil gegis politikasi girisimleriyle ilgili deneyimin
gosterdigi gibi, zaman ufuklari bltge donglsunin ve hatta se¢im
doéngusunun ¢ok dtesine uzaniyor.

Etkili ve glivenilir olabilmek i¢in, adil gecis finans
politikasi cercevesinin, adil gegis programlari suresince
gerekli kamu kaynaklarinin mevcut olmasini
saglayacak guvenceleri icermesi gerekecektir.

3. Finansal akislari kolaylastiricilar.Daha adil bir gecise
katkida bulundugu dustnulen faaliyetlere veya projelere
ozel finansal akislari kolaylastirmak igin bir dizi arag veya
politika mudahalesi, ayrica ideal olarak prosedurel adalet
degerlendirmelerini de icerecektir. Farkli yargi
bélgelerinin farkli ihtiyaglari, finansal gelisme dereceleri,
kurumsal duzenlemeleri ve politik ve dizenleyici
gelenekleri oldugundan, genel bir formul yoktur. Politika
mudahaleleri her bir yargi bélgesinin 6zelliklerine gére
uyarlanmalidir.

Ugiincii siitun kapsamindaki miidahaleler, finans
piyasalarinin adil gecisi saglayabilecegi kanallari
yansitan (¢ genis kategoriye ayrilmaktadir.::

Raporlama.Bu, asagidakileri iceren girisimleri ve politikalari kapsar:
surdurilebilir faaliyetleri siniflandirmak ve iklim gegis
politikalarinin (ve daha genis anlamda ekonomik faaliyetlerin)
istihdam veya sosyal etkisine iliskin bilgilerin toplanmasini ve
yayillmasini tesvik etmek ve kolaylastirmak. Bu politikalarin
etkili olabilmesi i¢in istihdam ve sosyal etkiyle ilgili verilerin
mevcut olmasi gerekir.

Risk yénetimi.Bu, tanimlamayi ve

finansal sirketleri adil gegisle ilgili riskleri is kararlarina
entegre etmeye tesvik etmek. Ancak, adil gegisin dogasi
g0z 6nune alindiginda, bu risklerin tanimlanmasi ve
Olculmesi ¢ok zordur.

12 Ornegin, Carney 2021 ve NGFS 2021'e bakin.

Seferberlik.Bu, adil gegisi destekleyen yenilik¢i finansal
araclarin gelistiriimesinin 6ntndeki yasal veya dizenleyici
engellerin kaldiriimasini; 6zellikle cok tarafli kalkinma
bankalari da dahil olmak tzere kamu-6zel sektor ortakliklar
aracihgiyla adil gegis yatirimlarinin veya projelerinin 6zel
getirilerini artirmanin yollarinin bulunmasini; yatirrmlarin
riskini azaltmayi; ve iklim gegisinden olumsuz etkilenen
bolgelerde 6zel sektdr tarafindan yatirim yapilabilir projelerin
gelistirilmesini desteklemeyi icerir.

Her U¢ alanda da politika miidahalelerinin tutarli ve koordineli
olmasi gerekiyor.Uclincii siitun (finansal akig kolaylastiricilari)
altindaki girisimler, veri ve bilgi altyapisini iyilestirme, yatirilabilir
projeleri belirleme, risk azaltma mekanizmalari kurma veya MDB
finansmanini harekete gecirme ¢abalari gibi, birinci sutun (6ncelikler
hiyerarsisi) altinda belirlenen 6ncelikli sektorlere veya gruplara
odaklanmali ve ikinci situn (mali transfer) altindaki herhangi bir
destek 6nlemini tamamlamalidir. Ug siitunda catisan énceliklere
sahip koordine edilmemis girisimlerin yalnizca daha az etkili olma
olasihg yuksek olmakla kalmaz, ayni zamanda adil gegis projesine
yonelik siyasi destegi zayiflatma riski de vardir. Ayni nedenlerden
dolay, yalnizca finansal kolaylastiricilara dar bir sekilde odaklanan

bir politika cergevesi—uglncl situn— basarisizliga mahkumdur.

Politika yapicilar eylemlerinin risklerinin ve beklenmeyen
sonuglarinin farkinda olmalidir.Bu farkindalik, adil gegisi
saglamak icin ek sorumluluklar Gstlenmek Uzere giderek artan
bir baskiyla karsi karsiya kalacak olan merkez bankalari ve
finansal duizenleyiciler icin 6zellikle dnemlidir. Ancak, ellerindeki
araglar bu amac icin mutlaka etkili degildir ve bunlari adil gegisi
tesvik etmek icin kullanmaya calismak, diger politika hedefleriyle
zorlu operasyonel uzlasmalar ortaya koyacaktir. Ayrica, adil gegis
yasal yetkilerinin bir parcasi olmadigindan, bunu bir hedef olarak
benimsemek, bagimsizliklarini baltalama riski tasir. Sonug olarak,
en buyuk risk politika koordinasyonunun eksikligidir. Merkez
bankalari ve finansal dizenleyiciler, hiktimet tarafindan
saglanan bir cerceve ve net bir 6ncelik duygusu olmadan,
temelde politik bir hedef olan adil gegisi desteklemek icin kendi
baslarina hareket ederlerse, cabalari yalnizca sonugsuz
kalmayacak, ayni zamanda bir tepkiye de neden olabilir ve
potansiyel olarak diger politika hedeflerine ulasma yeteneklerini
tehlikeye atabilir.
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Vaka Calismasi: AB
Adil Gecis Cercevesi

AB, adil gegise yonelik bir politika ¢cercevesi olusturma konusunda diger buyuk yargi
bélgelerinden daha ileri duzeydedir.Adil gecis, AB'nin iklim acisindan nétr ve déngusel bir
ekonomiye gecisin adil ve kapsayici olmasi gerektigini, en ¢ok etkilenen bdlgelere, endustrilere
ve iscilere dikkat edilmesi gerektigini vurgulayan blytme stratejisi olan Avrupa Yesil
Mutabakatinin tanimlayici bir ilkesidir (Avrupa Komisyonu 2019a). Hala Gzerinde ¢alsiliyor olsa
da, ortaya cikan gerceve bugline kadarki en kapsamli olanidir. Ulusal hilkimetlere devredilen
adil gegis dnceliklerini belirlemek icin bir sistem; mali kaynaklari karma finans araclariyla
birlestiren projeleri finanse etmek icin bir mekanizma; ve adil gecis icin dogrudan veya dolayli
olarak daha iyi agiklama, iyilestirilmis risk yonetimi ve sermaye seferberligine katkida bulunan
cesitli girisimler icermektedir.

AB'de adil bir gegisin saglanmasi icin temel araglardan biri de JTM'dir.Avrupa Yesil Mutabakati
Yatirim Plani'nin bir parcasi olarak kurulmustur - Avrupa Yesil Mutabakati'nin yatirim ayagi - kimseyi
geride birakmama hedefini yerine getirmek icin (Avrupa Komisyonu 2019b). Enerji gecisinden en ¢ok
etkilenen bélgeleri finansman ve teknik yardim yoluyla desteklemeyi amaglamaktadir. Ozellikle,
yuksek karbon emisyonlu faaliyetlerin 6ng6rulebilir sekilde sona ermesinden dogrudan etkilenen
iscilerin yeniden egitilmesini saglamayi ve etkilenen bdlgelerin ekonomik olarak canlanmasini
saglamayr amaclamaktadir. Bunu yaparak, JTM'nin tasarimi geregi 6zel sermayeyi bir araya
getirmesi amaclanmaktadir. Adil gecis gindemiyle dogrudan ilgili olmasa da, pratikte hedeflerine
ulagsmada etkili olabilecek politikalar ve girisimlerle tamamlanmaktadir.

Ortaya ¢ikan AB politika ¢ercevesi, adil gegis icin 6zel sermayenin harekete gegirilmesine etkili bir
sekilde katkida bulunabilir mi?Bu temelde ampirik bir soru olmakla birlikte, AB girisimlerini III. bélimde
sunulan adil gegis politikasi cercevesinin g ayagiyla iligkili olarak degerlendirmek faydali olabilir: (i)
onceliklendirilen ekonomik faaliyetlerin, sektorlerin ve hedef gruplarin hiyerarsisini belirlemeye yonelik bir
sistem; (ii) ekonomik ve sosyal dénceliklere uygun olarak kamu fonlarinin zaman tutarh bir sekilde tahsis
edilmesine yonelik bir mekanizma; ve (iii) daha adil bir gecise katkida bulundugu dusindlen faaliyetlere
veya projelere 6zel finans akiglarini kolaylastirmaya yonelik bir dizi arag veya politika midahalesi.
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ONCELIKLERIN HI ERASISI

AB'de adil gecis 6nceliklerinin belirlenmesine iliskin
sistem, belirli parametreler dahilinde, ulusal Boélgesel
Adil Gegis Planlari (TJTP) araciligiyla uiye Ulkelere
devredilmektedir.AB adil gegis politikasi cercevesindeki
temel yasal arag, Adil Gegis Fonu'nu (AB 2021) kuran
TlzUk (AB) 2021/1056'dir. Hem hedef grubu (vatandaslar
ve sirketler) hem de desteklenebilecek faaliyetleri ve
projeleri (sosyal destek, ekonomik canlandirma ve arazi
restorasyonu) belirler. En 6nemlisi, Gye devletlere iklim
gecisinin sosyal ve ekonomik etkilerinden en olumsuz
etkilenen bolgelerin belirlenmesi yetkisini devreder. Bu,
belirlenen bolgelerin her biri icin ulusal eneriji ve iklim
planlariyla ve AB iklim nétrlugu hedefiyle uyumu
saglamak icin bir sablon temelinde gerceklestirilecek
belirli eylemleri 6zetleyen TJTP'ler araciligiyla yapilir.

Mevcut éncelik hiyerarsisi oldukga iddiali olup, bu
durum adil gecgisin uygulanmasini etkileyebilir.

F iISKAL TRANSFER

gundem.Desteklenebilecek faaliyetlerin kapsaminin ¢ok genis
olmasi, sosyal destekten ekonomik canlanmaya ve arazi
restorasyonuna kadar uzanan temel zorluklardan biridir.13
Projelerin 6nceliklendirilmesini zorlastirabilir. Bir diger zorluk ise,
tim Uye devletlerin iklim gegis hedeflerini, JTM kapsamindaki en
buyuk potansiyel destek alicilarindan bazilari da dahil olmak
Uzere, AB'nin 2030 yilina kadar kdmuru asamal olarak kaldirma
hedefi ile uyumlu hale getirmemis olmasidir. Her Glkedeki en
savunmasiz bolgeleri belirleme kriterleri buytk élctde niteldir.
Uygun sektorler, gevsek bir sekilde azalan sektorler ("gegisle ilgili
faaliyetlerini durdurmasi veya 6nemli 6lgiide azaltmasi
beklenenler") ve donlsen sektdrler ("faaliyetlerinin, streclerinin
ve ciktilarinin dénustirtlmesi beklenenler") olarak
tanimlanmustir. Uygun hedef gruplarinin nihai listesi butce
kisitlamalari ve siyasi muizakereler tarafindan belirlenmis olsa da,
hangi bolgelerin ve sektorlerin digerlerine gére
onceliklendirilecedi Gzerinde bir etkisi olacaktir.

AB Adil Gegis Politikasi Cercevesi'nin temel mali transfer
mekanizmasi Adil Gegis Fonu'dur (AGEF).2021-27
doéneminde toplam 19,2 Avroluk bir bitceyle JTF, AB'de adil
gecisi desteklemek icin birincil butce aracidir. Diger seylerin
yani sira, ¢alisanlarin gelecegin is piyasasi icin beceri ve
yeterlilik gelistirmelerini desteklemek ve KOBT'lerin, yeni
kurulan sirketlerin ve kulucka merkezlerinin etkilenen
bolgelerde yeni ekonomik firsatlar yaratmasina yardimci
olmak icin dncelikle hibeler saglamayi amaclamaktadir. JTF,
ulusal, bolgesel ve yerel otoritelerle yakin is birligi anlamina
gelen paylasimli yénetim kurallar altinda uygulanmaktadir.
Tahsis kriterleri, yuksek karbon yogunluklu bolgelerdeki
endustriyel emisyonlara, sanayide ve kdmur ve linyit
madenciliginde istihdama, turba ve petrol sist Uretimine ve
ekonomik kalkinma duizeyine dayanmaktadir. 2050 yilina
kadar iklim nétrligune ulagsma hedefini uygulamaya henuz
taahhUt etmemis olan Uye devletlere, planlanan tahsislerinin
yalnizca ytzde 50'si verilecektir. JTF kapsamindaki projeleri,
projelerin bulundugu bdlgeye bagl olarak ytuzde 15 ile ylzde
50 arasinda bir payla es finanse etmeleri beklenmektedir. Son
olarak Uye devletler, JTF tahsisatlarini Avrupa Bolgesel
Kalkinma Fonu ve Avrupa Sosyal Fonu Plus kapsaminda
tahsis edilen kaynaklarla tamamlayabilirler.

Adil gegis glindeminin hedefleri g6z 6niine alindiginda mali
kaynaklar ¢ok ince bir sekilde dagitilmis olabilir.Bltce
kisitlamalari baglayici olsa da, AB buit¢e dongusinun 7 yillik ufku
gibi, JTF'nin genis kapsami ve hirsi g6z 6nine alindiginda
boyutunun ¢ok kucuk olabilecegi hissi vardir. Gergekte, adil gecis
icin finansman ihtiyaclarinin nesnel olarak zor tahminlerinin
yoklugunda, bu ifadeyi dogrulamak zordur. Ancak, diger yargi
bélgelerinde uygulanan adil gegis politikalariyla 6zet bir
karsilastirmali analiz, en cok etkilenen vatandaslara yeterli
miktarda sosyal destek (6rnegin, calisanlarin yeniden egitilmesi)
saglamanin, JTF'ye ayrilan fonlarin ¢ogunu, hatta tamamini zaten
emecegdini gostermektedir (Cameron vd. 2020). Bu, JTF'ye uygun
bélgeler, gerilemesi beklenen sektorlerdeki ve déntusmesi
gereken sektdrlerdeki goreceli istihdam payina gére temsil
edilen diger potansiyel bélgelerle karsilastirildiginda daha da
belirgindir (Sekil 1). JTM'nin nispeten kiguk boyutu, 6zel
sermayenin buyuk 6lcekte harekete gecirilmesi icin durumu
guglendirmektedir.

13 JTF'nin genis kapsami sorunu, Avrupa Komisyonu'nun Ocak 2020'de JTM igin teklifini agiklamasinin ardindan giindeme gelmisti. Bu konu, nihai pakette korundu, ancak JTF

kaynaklari ilk teklife gore artirildi (Cameron ve digerleri, 2020).
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SEKIL 1 -Azalan ve déniisen endiistrilere yénelik bélgesel maruziyetler

Toplam istihdamin payi
dénlsmesi beklenen sektérlerde
1701

101-1

1-25

B 25-5

[ )

Kaynaklar.-Cameron ve digerleri. 2020; EPRS 2021.

n sektorde dusus bekleniyor

Sektorlerde toplam istihdam
payinin diismesi bekleniyor
1701
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Otomotiv sektdrinin
toplam istihdamdaki payi
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* Motor Uretim tesisleri
k- 3
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FINANSAL AKISLARI DESTEKLEYICILER

RAPORLAMA

Sosyal etki degerlendirmelerini dahil etme ¢abalari
dogrudandiizenlemelerde bugiine kadar aksakliklar yasandi.

2022 yilinin baslarinda Avrupa Komisyonu bir
Kurumsal Strdurulebilirlik Durum Tespiti Direktifi (CSDD)
onerisi. CSDD'nin amaci, surdurulebilir ve sorumlu
kurumsal davranisi tesvik etmek ve sirket
operasyonlarinda ve kurumsal yonetimde insan haklari ve
cevresel hususlari temellendirmektir (Avrupa Komisyonu
2022). Buyuk AB merkezli sirketlere (yani 500 veya daha
fazla calisani veya 150 milyon avrodan fazla kuresel cirosu
olan) uygulanacak 6nerilen kurallar, isletmelerin Avrupa
icinde veya disinda tedarik zincirlerinde ¢ocuk isciligi, isci
sOmuruasu veya dogal ekosistemlere verilen zarar gibi
faaliyetleri belirlemesini ve 6nlemesini veya azaltmasini
gerektirecektir. Zarar magdurlari, isletmeler tarafindan
bildirilmeyen suistimaller ortaya ¢ikarilirsa yasal islem
baslatma yetkisine sahip olacaktir. Ancak Avrupa
Konseyi'ndeki mizakereler sirasinda bazi Gye ulkeler,
fiziksel mal Ureten sirketlerle ayni anlamda tedarik
zincirlerine sahip olmadiklari gerekgesiyle finansal
firmalarin bu kurallara dahil edilmesine itiraz etti...Bu
itiraz, buyldk bankalarin ve fon yoneticilerinin fosil yakit
veya madencilik projelerini, neden olabilecekleri cevresel
hasar veya sosyal sorunlari incelemeden finanse etmeye
devam etmelerine izin verecegdini iddia eden
kampanyacilar tarafindan elestirildi. Ancak, Avrupa
Parlamentosu'nun 1 Haziran 2023'te oylanan son
pozisyonu, digerlerinin yani sira sirketlerin iklim gegis
planlarini benimsemeleri ve uygulamalari igin yeni bir
gereklilik getirdi, kapsami varlik yoneticileri ve diger
yatirimcilar gibi finansal hizmet saglayicilarina genisletti,
Avrupa Konseyi'nin pozisyonu ise bu sirketleri dahil etme

Uc genis hedef: makul is, yeterli yasam standartlari ve son
kullanicilar icin refah ve kapsayici ve surdurulebilir topluluklar
(PSF 2022). Onerilen sosyal taksonomi, ekonomik faaliyetleri
bu hedeflerin her birine "6nemli katkilar" temelinde
siniflandirirken, digerlerine "énemli bir zarar vermemeleri"
temelinde siniflandiracak ve belirli faaliyetleri her zaman
"sosyal olarak zararl" olarak tanimlayacaktir. Raporda Ug
farkl tirde 6nemli katki 6zetlenmistir: olumlu etkiyi en Ust
dizeye ¢ikarma, olumsuz etkiyi en aza indirme ve diger
faaliyetlerin sosyal faydalar saglamasini saglama. Ayni
zamanda, rapor birkag zorlugun da farkindadir: (i) bir
ekonomik faaliyetin bu lGi¢c hedefe olan 6nemli katkisini,
ekonomik faaliyetin Urettigi i¢csel sosyal faydalardan ayirmak
Ttimdekonomik faaliyetler kavramsal olarak zordur ve
baglama baglidir; (ii) bu katkiy1 6lcmek daha da zordur; (iii)
bazi "6nemli katki" tirleri en iyi Urln veya faaliyet dizeyinde
degerlendirilirken, digerleri yalnizca tizel kisilik duzeyinde
degerlendirilebilir; ve (iv) etkileri degerlendirmek icin 6nerilen
taksonominin hedef populasyonlari (gengler, ciftciler ve
issizler gibi) veya hedef cografyalari tanimlamasi gerekir ki bu
da ek bir karmasiklik ve siyasi mizakere katmani getirecektir.
Ayrica, siyasi hassasiyetler goz 6nune alindiginda, teklif
sosyal olarak zararl faaliyetleri adlandirmaktan kaginmistir.
Daha genis bir agidan, teklif Uye devletlerdeki ulusal mevzuat
ve siyasi geleneklerin (6rnegin, sendikalarin roluyle ilgili) AB
¢apinda bir sosyal taksonomi ile nasil uzlastirilacagi
konusunu belirsiz birakmistir. En azindan kismen bilim temelli
olan cevresel bir taksonominin aksine, sosyal bir taksonomi
Uye devletler arasinda dnemli 6l¢lide degisen sosyal normlari
ve siyasi tercihleri yansitacaktir. Muhtemelen bu tuzaklari
yansitan bir sekilde, Avrupa Komisyonu'nun PSF dnerisini
yakin gelecege erteledigi anlasiliyor (Ainger ve Arons 2022).

kararini Gye devletlere birakti.

Avrupa Komisyonu Platform'dan sunlari istedi:
Taksonomi Yonetmeligi kapsaminda kurulan bir danisma organi
olan Surdurulebilir Finans (PSF), olasi bir sosyal taksonomi icin bir

teklif hazirlamak Gzere. PSF raporunda sunlar belirtildi:
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Ancak AB'nin surdurulebilirlik siniflandirmasi ile
kurumsal aciklama gerekliliklerinin birlesimi, adil
gecis hususlarini da icerebilecek daha genis bir
stirdirilebilirlik tanimina dogru bir gidis olarak
goriilebilir.Ancak bunun hentz pratikte test edilmemis
bir yorum meselesi oldugunun da vurgulanmasi gerekir.

14 Brexit sonrasi Birlesik Krallik'tan finansal isletme ¢ekme istegi bu kararda rol oynamis olabilir (Hancock 2022).



Goklu ve eksiklere yanit olarak
tutarsizgénullutaksonomileruluslararasi olarak
gelistirilen, AB bugtine kadar yasal bir ESG taksonomisi
getiren sadece iki buyuk yargi alanindan biridir; digeri
Cin'dir. Surdurtlebilir Yatirimi Kolaylastirma Cergevesi,
yani s6zde Taksonomi Yonetmeligi, Yonetmelik (AB)
2020/852'dir—hangi ekonomik faaliyetlerin cevresel
olarak surdurulebilir kabul edilebilecegini belirlemeyi
amaclayan AB capinda bir siniflandirma sistemi
olusturur. Bu yonetmelige gore, ¢cevresel olarak
sUrddrulebilir olarak nitelendirilmek icin bir faaliyetin
alti cevresel hedeften en az birine 6nemli bir katkida
bulunmasi, digerlerine "6nemli bir zarar vermemesi" ve
belirli "asgari standartlan" karsilamasi gerekir. Bu
standartlar acikca UNGP'leri ve cokuluslu isletmeler
(MNE) icin Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti'niin
(OECD) sorumlu is davranisi (RBC) yonergelerini icerir.
Taksonomi Yénetmeligi adil gecisten agikca
bahsetmese de, bunun siniflandirmalarda adil gecis
hususlarinin dikkate alinmasi icin bir giris noktasi
saglayabilecedi iddia edilebilir.

Avrupa Komisyonu, 2019'da ayr1 bir girisimde
AB merkezli sirketlerin Finansal Olmayan Raporlama Direktifi
(NFRD) 2014/95/EU ile uyumlu olmasina yardimci olmak igin
baglayici olmayan yonergeler yayinladi. Bu yénergeler, sirketlerin
iklim gecis planlart aracihigiyla yalnizca ESG faktérlerinin
ekonomik ve finansal faaliyetlerini nasil etkiledigini ("disaridan
iceriye") degil, ayni zamanda faaliyetlerinin ESG faktorlerini nasil
etkiledigini ve bunun da finansal olarak énemli hale
gelebilecegini ("iceriden disariya") agiklamasini gerektiren "cift
onemlilik" ilkesini iceriyor. Bu iceriden disariya bakis agisl,
finansal firmalar da dahil olmak tzere sirketlerin iklimle ilgili
faaliyetlerinin sosyal etkisini dikkate almaya baslamalarini

gerektiren dolayl bir yol olarak gérulebilir.

AB, 2022'de bu yonergeler tzerine insa ederek Kurumsal
Surdurulebilirlik Raporlama Direktifini (CSRD) tanitti. CSRD,
NFRD'nin kapsamini KOBTI'ler de dahil olmak izere tiim halka
acik sirketlere genisletiyor ve Avrupa Finansal Raporlama
Danisma Grubu tarafindan tzerinde calisilan ESG yonleri icin
zorunlu AB surdurulebilirlik raporlama standartlarini
tanitiyor. CSRD ayrica, cift Snemlilik perspektifine gore
raporlama yukumliligini daha da agikliga kavusturuyor.
NFRD tarafindan getirilen kurallar, sirketler CSRD'nin yeni
kurallarini uygulamak zorunda kalana kadar yarurlukte
kahyor.

Bu girisimler, sonunda sunlari icerebilecek siirdirulebilirlik
aciklama kurallarini uyumlu hale getirmeye yénelik
uluslararasi ¢abalarin lizerine geliyor:a¢ikadil gegis
hususlari. COP26'da, Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlari (IFRS) Vakfi, Uluslararasi Surduarulebilirlik
Standartlari Kurulu'nun (ISSB) kuruldugunu duyurdu. iklim
Aciklama Standartlari Kurulu (CDSB), Finansal Agiklamalar Goérev
Gucd, IFRS Vakfi'nin Entegre Raporlama Cergevesi ve
Surdurdlebilirlik Muhasebe Standartlar Kurulu (SASB)
Standartlari (genellikle SASB Standartlari olarak adlandirilir) ve
Diinya Ekonomik Forumu'nun Paydas Kapitalizmi Olcitleri dahil
olmak tzere mevcut yatirirmci odakli raporlama girisimlerinin
calismalarini temel alarak finansal piyasalar icin surdirulebilirlik
aciklamalariicin kuresel standart belirleyici olmak amaclaniyor
(IFRS Vakfi 2021).

Mart 2022'de ISSB, genel strdiirilebilirlikle ilgili aciklama
gereklilikleri ve iklimle ilgili agciklama gerekliliklerine
iliskin bir dizi 6nerilen standart hakkinda kamuoyu
istisaresi baslatti ve ardindan bunlari kesinlestirip
onaylayacak.Onemli olarak, Aralik 2022'de ISSB, adil gegisle
ilgili olanlar da dahil olmak tzere iklimle flgili Aciklamalar
Standardi'nda (IFRS S2) kademeli iyilestirmeleri arastirmaya
karar verdi. 20 Grubu bu girisimi memnuniyetle
karsiladigindan, ISSB'nin sonunda genel kabul gérmus bir
aciklama standardi dretmesi muhtemel gértinuyor.

RISK YONETIMI

Adil gegisle ilgili riskler AB finans sirketleri icin potansiyel
olarak 6nemli olabilir(kutu 1). Ancak, adil gegisin dogasi g6z
ontne alindiginda, bu risklerin tanimlanmasi ve dlgilmesi cok
zordur. Tartismali olarak, adil gecisle ilgili riskler yukarida
tamimlandigi gibi daha genis bir sosyal risk kategorisine girer.
Sosyal riskin finansal firmalar icin kayiplara donusebilecegi t¢
kanaldan,.-Ozellikle, UNGP'ler veya OECD'nin RBC'deki cok uluslu
sirketler icin yonergeleri gibi "yumusak hukuk" standartlarinin
"sert hukuk" (Taksonomi Yonetmeligi gibi) olarak kodlandigi
AB'de, yalnizca itibar riski ve dava ve sorumluluk riskleriyle ilgili
operasyonel risk potansiyel olarak 6nemlidir.

Ancak sorumluluk ve dava risklerinin etkilerinin
belirsiz oldugu da belirtilmelidir.Bunlar, bu taahhutlere
ve normlara daha fazla uyumu tesvik edebilir veya tersine,
finansal sirketleri bunlara abone olmaktan caydirabilir
(Morris, Bryan ve Walker 2022). Tanimlama ve nicelemeyle
ilgili bu zorluklar, neden

Bu kanallar arasinda sosyal esitsizlik, gegisi geciktirmek veya sulandirmak igin siyasi baskilar ve dava ve sorumluluk riskleri yer almaktadir. Wood 2016; Cort, Park ve Nascimento 2022;

Robins 2020; Monnin ve Robins 2022; ve Clifford Chance 2021'deki tartismalara bakin.
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KUTU 1 -Polonya bankalarinin portféylerinde potansiyel adil gecisle ilgili riskler

Adil gegis, 6zellikle ekonomileri fosil yakitlara ve yiksek karbonlu faaliyetlere yogun sekilde bagimh olan Avrupa
Birligi (AB) Uye Ulkeleri icin Gnemli zorluklar ortaya koymaktadir. Polonya, ekonomisinin énemli bir kisminin diger AB
Ulkelerine kiyasla iklim gecis riskine maruz kalmasi nedeniyle bir 6rnek teskil etmektedir.

Polonya'da kémur madenciligi ve fosil yakit bazl enerji Uretimi gibi gerileyen sektdrlerin, ulusal enerji gecis
hedefleriyle uyumlu hale gelmek icin kiicilmesi gerekiyor ve bu da potansiyel olarak karbondan arindirilmis
varliklarin gerceklestiriimesine yol aciyor. Ote yandan, elektrikli arac tretimi ve diisiik karbonlu cimento gibi
dénusum faaliyetleri teknolojik ilerlemeler gerektiriyor. Gerileyen ve dénusum faaliyetlerinin belirli cografi alanlarda
yogunlasmasi, bu sektodrlere yatirim yapan Polonya bankalari icin ekonomik ve finansal riskler getiriyor.

Polonya bankalarinin Just Transition Fund (JTF) desteginden yararlanan ilcelere maruz kalmasi, 2022Q3 itibariyla ekonomiye
verilen toplam kredinin %11,4'in0 temsil ediyordu. Bunun dértte birinden azi veya ekonomiye verilen toplam kredinin
%2,7'si ylksek karbonlu sektorlere ve faaliyetlere tahsis edilirken, kémur madenciligi faaliyetlerine verilen 6denmemis kredi

toplamin yalnizca %0, 1'ini olusturuyordu (6zellikle Silezya'nin Katowice ilgesinde yogunlagsmisti).

Ayni zamanda, Polonya bankalarinin sadece gegisle ilgili bolgelerdeki (yani, yiksek karbonlu sektorlere ve faaliyetlere
verilen kredi oraninin bolgesel dagihmin en Ust ceyreginde oldugu) yuksek karbonlu sektorlere ve faaliyetlere toplam
maruziyeti, su anda TJTP'lere dahil olmayan, toplam kredinin %13,8'ini olusturuyordu. Bu bélgelerde bulunan ytksek
karbonlu sektorlere ve faaliyetlere verilen kredi, toplamin %4,7'sine ulasmis olup, bu rakam JTF desteginden
yararlanan bélgeler icin karsilik gelen rakamdan daha yuksektir. Ancak, bu bélgelerde bulunan kémdr madenciligi
faaliyetlerine verilen kredi neredeyse yoktu.

Bu rakamlar yalnizca 6rnek niteligindedir ve ytuksek karbonlu sektorlere ve mekansal boyutta (yani, ekonomik
faaliyet ve istihdamin ilce duzeyinde yogunlasmasi agisindan) alakali olmayabilecek faaliyetlere maruz kalmay
icerdikleri icin adil gegisle ilgili risklere maruz kalmayi abartiyor olabilir; bu adil gecisin temel bir 6zelligidir.
Ayrica, bu maruz kalmalar bankacilik sektort diizeyinde toplanirken, bireysel bankalarin riski farkli olabilir.

Kaynak: Battiston, Calice ve Monasterolo, yakinda ¢ikacak.

AB'nin finansal dizenleme otoriteleri, dizenlemelerde dava ve sorumluluk riskleri de dahil. Bu adim, "adil gegis
gecisle ilgili riskleri agik¢a ortaya koymaktan kagindi ve dizenlemesi" olmaktan uzak olsa da, bankalarin risk
finansal firmalar arasinda kararlarinin potansiyel istihdam yonetiminde adil gegis hususlarini tanitmanin dolayli bir yolu
veya sosyal etkileri konusunda farkindalik yaratmak ve bu olarak goértlebilir.

yonde rehberlik yayinlamakla yetindi.
Gelecekte AB'nin, AB finans kurumlarinin ESG risklerini

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), gézetim rehberliginde adil nasil yéneteceklerine iliskin baglayici gereklilikler

gecis unsurlarini yansitmaya yénelik temkinli bir hareket belirlemesiyle birlikte durum degisebilir.AB Bankacilik
sergileyebilir.Diger bazi buyik merkez bankalari gibi, ECB de Paketi etrafindaki yasal slreg artik son asamalarina giriyor.
bankalar icin iklimle ilgili ve ¢evresel riskler konusunda denetim Paketin birincil amaci Basel III ¢ercevesini uygulamak olsa da,
beklentileri yayinladi (ECB 2020). Bunlardan biri (beklenti 7.5), Sermaye Gereksinimleri Direktifi (CRD) ve Sermaye

bankalara musterilerinin itibarini azaltmak icin, musterilerinin Gereksinimleri Yonetmeligi'nde (CRR) toplu olarak CRD6/
durum tespit degerlendirmelerinde RBC'deki MNE'ler i¢in OECD CRR3 olarak bilinen revizyon énerileri, Basel III metninde
yonergelerini dikkate almalarini tavsiye ediyor. bulunmayan ESG hukumlerini iceriyor
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AB bankalarr icin ESG risk yonetiminin dogasini, sosyal risk de dahil
olmak Uzere degistirmek. Ayrica, yalnizca gegis degerlendirmelerine

de uzanabilir, ancak bu su asamada ¢ogunlukla spekilasyondur.

ve CRD6é'nin bankalarin gegis planlari gelistirmeleri icin yeni
zorunlu gereklilikler getirmesi bekleniyor. Bunlar halihazirda
CSDD ve CSRD olmak Uzere ¢esitli AB mevzuatlarina
yerlestirilmistir ancak ne zorunludur ne de uygulanabilir.
Onerilen cerceve kapsaminda, finansal denetciler, Denetim
inceleme ve Degerlendirme Siireci'nin (SREP) bir parcasi
olarak bankalarin gegis planlarinin uygulanmasini
degerlendirmek ve izlemek icin yeni yetkiler alacak.

ve CRD6 revizyonlari, ESG risklerinin yonetimi ve denetimi
konusunda acik kurallar getiriyor. Bunlar, Avrupa Bankacilik
Otoritesi'nin (EBA) 2021 raporunda (EBA 2021) ortaya
koydugu 6nerilerle genel olarak uyumlu olsa da, ayrintilar,
EBA'nin 2023 sonuna kadar yayinlamayi planladigi risk
yoénetimi, i¢ stres testi ve ESG risklerinin SREP'e entegrasyonu
icin gelecek yonergelere dahil edilecektir. EBA'nin
yodnergelerinin, mevcut ECB yonergeleri ve Basel Bankacilik
Denetimi Komitesi ilkeleriyle genel olarak tutarli olmasi
muhtemeldir. Finansal

SEKIL 2 -Siirdiiriilebilir borg piyasasi

Firmalar mevcut surecleri ve yetenekleri degerlendirebilirler,
ancak iklim riskleri séz konusu oldugunda, risk tanimlama,
Ol¢cme ve azaltma sureglerine daha genis ESG risklerini de
dahil etmek icin dahili uzmanlik ve veri toplama yeteneklerini
gelistirdiklerinden emin olmalari gerekecektir.

SEFERBERLIK

iklim déniisiimiiyle ve daha genel olarak
siirdiiriilebilirlikle ilgili projelerin finansmanina duyulan
ihtiyag, cesitli yenilik¢ci sermaye piyasasi araglarinin
gelistirilmesini tesvik etti.Bunlarin ¢cogu bor¢lanma
aracglaridir ve bazilari adil gecis projelerinin finansmani igin
uyarlanabilir. Bu pazarin boyutu hala nispeten kiiglk olsa da
hizla bayuyor. Strdurulebilir bor¢lanma araglarinin kuresel
ihraci 2021'de 1 trilyon ABD dolarini asti (ayni yildaki 9 trilyon
ABD dolarindan fazla olan kiresel tahvil ihracina kiyasla) ve
ardindan kuresel sabit gelir piyasasinin karsi karsiya oldugu
olumsuzluklari yansitarak 2022'de 0,9 trilyon ABD dolarina
hafifce dustu (Michetti vd. 2023). AB, genel pazarin ylzde
40'Indan fazlasini olusturuyordu. Bu strdurulebilir bor¢glanma
aracglarinin yarisindan fazlasi yesil tahvillerdir (Sekil 2).
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Kaynak:Michetti ve digerleri (2023, 4).

2018 2019 2020 2021 2022

AVRUPA BIRLIGI'NDE ADIL ENERJi GEGIST ICIN FINANSMANIN HAREKETE GEGIRILMESI25
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AB'nin baskin bir oyuncu oldugu sosyal, surdiirilebilirlik ve
surdiirulebilirlige bagh (SSSL) tahviller, adil gecis amaclari igin
oldukga uygun olabilir.Ancak bugiine kadar yasanan deneyimler, bu
araclarin olgeklendirilmesine yénelik kapsami sinirlayan engellerin

varligini ortaya koymustur.

Geleneksel yesil tahvillere kiyasla gelirlerin kullaniminda daha
fazla esneklik olmasi nedeniyle, SSSL tahvilleri ihrag edenler igin
cazip olabilir. Yesil tahvillerden daha fazla sektér secenegi
sunduklari igin yatirimcilar icin de cazip olabilir. Ayni zamanda,
SSSL tahvilleri ihrag edenlerin Anahtar Performans Gostergeleri
(KPI'ler) araciligiyla istenen cevresel, surdurulebilirlik veya sosyal
etkinin elde edildigini belgelemelerini gerektirir. Bu nedenle,
KPI'lerin netligi, dogrulanabilirligi ve saglamhgi kritik &neme
sahiptir. Cok sayida farkh etki boyutu g6z 6ntine alindiginda,
KPTI'lerin her islem icin 6zenle tasarlanmasi ve mizakere edilmesi
gerekir. Bu genellikle SSSL tahvilleri ihrac edenler ve yatirimcilar
icin en biytk engeldir. Ozellikle siirdirilebilirlikle baglantili
tahviller s6z konusu oldugunda, kademeli kupon 6demeleri
acisindan KPI'lere ulasamamanin cezasl, ihrag edenin toplam
borclanma maliyetine gore genellikle cok mutevazidir ve bu da
bunlara ulasma tesvikini ve dolayisiyla enstrimanin potansiyel

faydalarini azaltir.

KUTU 2 -Adil gecis odakli 6zel yatirim fonlari

Bazi durumlarda, KPI'lar zaten elde edilmisti (6rnegin,
(ihragci tarafindan geriye donuk gostergelerin secilmesi
yoluyla) ve SSSL tahvil ihrag etmenin faydalarinin sinirli
olmasi, sosyal yikama suglamalarina yol agti.

Son olarak, etkileyici buyumelerine ragmen,
surduralebilirlikle ilgili ve sosyal tim araclarin kisa bir
gecmisi var. Strdurulebilir tahvil etiketlerinin en eskisi
olan yesil tahviller 2007'den beri var ve geri kalaninin
gecmisi 5 yildan biraz daha eskiye dayaniyor. Bu araglar,
bu nedenle, getirilerin son derece disik oldugu finansal
kriz sonrasi dinyanin ¢ocuklaridir. Faiz oranlarinin sarekli
olarak yuksek oldugu bir ortamda nasil performans
gOsterecekleri hentz belli degil.

Finans piyasalarinda adil gecis dustincelerini
uygulamaya koymaya yénelik ortaya ¢ikan farkl bir
yaklasim, temel varliklari adil gegis etkilerine goére
tarayan yatirim arac¢larinin olusturulmasidir.Kutu 2 iki
ornek 6zetliyor. Yatinmcilarin tahviller arasinda adil gecis
Ozelliklerine gére ayrim yapmalarina izin vererek, teoride
hisse senedi ara¢larina da genisletilebilen bu yaklagim,
sirketlerine dogru finansal akislari artirmayi amachyor.

Iklim Icin Adil Gegis Fonu,Amundi tarafindan 2021 yilinda yaklasik 425 milyon CHF'lik varlik yénetimiyle
baslatilan, 3.100'den fazla Avrupa kurumsal tahvilini iceren Bloomberg Barclays Euro Aggregate
Corporate endeksine dayanmaktadir. Bu kiyaslamadan ylizde 20 daha disuk bir karbon ayak izi
korumayi amac¢lamaktadir. Ayni zamanda, tahvillerin E'den ylksek veya esit bir cevre, sosyal ve yonetisim
notuna ve adil gecis notuna sahip olmasi gerekir; burada A en yuksek, G en dusuk nottur. Amundi'nin
adil gecis puani, calisanlar, tiketiciler ve yerel topluluklar Gzerindeki etki gibi distik karbonlu bir
ekonomiye geciste yer alan farkh sosyal yonleri inceler. Ayrica, fonun ydneticilerin sirketlere gecis
planlari dretmeleri icin yillik bir mektup géndermelerini iceren 6zel bir katilim politikasi vardir.

Kiiresel SirdUirdilebilir Gegis Tahvil Fonu,Ostrum Asset Management (OAM) tarafindan Eylil 2022'de baslatilan,

yenilenebilir enerji, yesil binalar, temiz mobilite, kapsayici kalkinma (saglk hizmeti, egitim, makul konut) veya

ekosistem koruma (dairesel ekonomi, kaynaklarin surdurulebilir kullanimi, biyolojik cesitlilik) projelerini finanse eden

egemen veya kurumsal sabit gelirli araclara yatirim yapar. Uc kriteri karsilamalari gerekir: (i) ihrac edenin karbon

ayak izini azaltmak, (ii) olumlu sosyal etkiyi tesvik etmek ve (iii) ekosistemleri ve yerel ekonomileri korumak. Bu

kriterlere uyum, OAM tarafindan hem ihra¢ eden hem de bireysel arag diizeyinde, OAM'nin iddia ettigi gibi

"musterilerimiz icin risklerin ve uzun vadeli dederin daha iyi degerlendirilmesine" olanak taniyan tescilli bir

metodoloji ile degerlendirilir.

KaynaklarAmundi Varlik Yonetimi 2021; Kirakosyan 2021; Leguilloux 2022; EFAMA 2022.
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Gegis planlari, faaliyetlerinin istihdam ve sosyal etkisini hesaba
katiyor ve daha fazla ihraggiyl bunu yapmaya tesvik ediyor. Ancak,
Gzerinde anlasilan 6lgutlerin olmamasi, her bir varligin veya
ihragcinin sosyal etkisinin veya adil gegis derecesinin, yalnizca
sirketlerin sirket ici analistleri tarafindan tescilli metodolojilere
dayanarak degerlendirildigi anlamina gelir. Cesitli ESG
derecelendirmelerinde oldugu gibi, seffaflik, dogrulanabilirlik ve
denetlenebilirlik eksikligi bu yaklasimin kaginilmaz tuzaklaridir.

Bankacilikta ise heniiz daha az inovasyon yapilmis
olup, gegise yénelik girisimler biliyuk 6l¢iide konsept
asamasindadir.Bu girisimler génullidur, cogunlukla
ticaret birlikleri, uluslararasi 6érgutler veya hikimet disi
Orgutler tarafindan yonetilir ve iklim finansmanindaki
benzer énceki girisimlerin izinden gider. Gergek is
uygulamalarinda ne kadar ilgi goérdikleri net degildir.
Ozellikle bankaciliga odaklanan bu tiir iki girisim
karakteristik 6rneklerdir.

Kredi Sendikasyonlari ve Ticaret Dernegi (LSTA),

Loan Markets Association (LMA) ve Asia Pacific Loan
Markets Association (APLMA) ile birlikte, sosyal krediler
icin gonullu Ust duzey ilkeler seti yayinladilar - Sosyal Kredi
flkeleri (SLP'ler) - ve stirduirtlebilirlikle baglantili krediler
icin Surddrdlebilirlikle Baglantil Kredi ilkeleri (SLLP'ler).
Bunlar sirasiyla Uluslararasi Sermaye Piyasasi Birligi'nin
Sosyal Tahvil IIkeleri (SBP'ler) ve Surdirulebilirlikle
Baglantili Tahvil ilkeleri (SLBP'ler) (izerine insa edilmistir.
SBP'ler ve SLBP'ler gibi, SLP'ler ve SLLP'ler de yalnizca
sosyal ve surdurulebilirlikle baglantili krediler igin Ust
duzey bir cergeve saglar (APLMA, LMA ve LSTA 2023a,b).
Bu ilkeler, adil gegis kredisi icin bir cerceve gelistirmek icin
bir sablon saglayabilir, ancak bankalar tarafindan ne
kadar yaygin olarak kullanildiklari net degildir.

ILO ve London School of Economics and Political
Science'in bir parcasi olan Grantham iklim Degisikligi
ve Cevre Arastirma Enstitlsu, bankacilik ve yatirim igin
bir Adil Gecis Finansmani Araci gelistirdi (ILO ve
Grantham Iklim Degisikligi ve Cevre Arastirma
Enstitisu 2022). Bu arag, bankalara ve varlik
yoneticilerine adil gegisi genis kurumsal stratejilere, i
yénetisime, Urdn tasarimina ve musteri yénetimine
nasil yerlestirecekleri konusunda genel éneriler sunar.
En iyi ihtimalle, bankalar icin operasyonel bir rehberlik
belgesi olmaktan ¢ok bir farkindalik yaratma brosuru
olarak gorulebilir.

AB'nin Adil Gegis Cercevesi ile iliskilendiriimeyen bu
piyasa gelismeleri, ihtiya¢ duyulan 6l¢cekte sermayenin
harekete gecirilmesi icin yeterli degildir. Taksonomiler,
aciklamalar ve raporlama girisimleri ve ayrica

Gelistirilmis risk yonetimi uygulamalari adil gegis icin 6zel
sermaye seferberligini destekleyebilir. Ancak, finansal akislari
onemli dlctide artirmak icin dolayli kamu finansmani
onlemlerine ve diger destek bicimlerine ihtiyag vardir. JTM
zaten bu amacla bir dizi tesvik icermektedir.

InvestEU kapsaminda 6zel bir adil gecis plani
Programin, cogunlukla 6zel yatirimlardan 10 ila 15 milyar
avroya kadar harekete ge¢mesi bekleniyor. Plan, InvestEU
Programinin dért politika penceresi boyunca butge
garantisi saglarken, bir InvestEU Danisma Merkezi
danismanlik destedi talepleri icin merkezi bir giris noktasi
gOrevi gorur. Uygun projeler, onayli bir T/TP'ye sahip
bolgelerde bulunanlar veya bu bélgelere fayda saglayan
projelerdir, ancak bu bélgelerin gegisinde kilit rol oynarlar.
Ornegin, adil gecis bélgelerinin baglantisini iyilestiren
altyapi projeleri kapsanabilir.

AB butcesinden 1,5 milyar avroluk hibe ile Avrupa Yatirim
Bankasi'ndan 10 milyar avroluk krediyi birlestiren bir kamu
sektoru kredi tesisi, enerji ve ulasim altyapisi, bolgesel isitma
aglari ve binalarin ve sosyal altyapinin yenilenmesi de dahil
olmak uzere enerji verimliligi dnlemlerine 18,5 milyar avroluk
kamu yatinmini harekete gegirmeyi amacliyor. Bunlar 6zel
yatirim i¢in katalizor gorevi gorebilir.

Tek bir platformdan olusan Adil Gegis Platformu,
erisim noktasi ve yardim masasi, Uye Ulkelere ve etkilenen
bélgelere adil gegis konusunda yardimci olur. Kapsaml teknik
ve danismanlik destegi saglar. Yetkililer ve yararlanicilar,
firsatlar, ilgili dizenleyici giincellemeler ve sektére 6zgu
girisimler dahil olmak tzere fonlar hakkinda bilmeleri
gereken her seyi bulmak icin buna erisebilirler. Platform
ayrica, duzenli fiziksel ve sanal toplantilar da dahil olmak
Uzere, ilgili tim paydaslar arasinda en iyi uygulamalarin
degisimini aktif olarak tesvik eder.

Cok tarafli kalkinma bankalari, 6zellikle Orta ve Dogu
Avrupa'da daha aktif bir sekilde kullanilabilir.Adil gegise
destek bircok MDB i¢in énemli bir 6nceliktir. 2021'de, COP26'nin
marjinda, MDB'ler bes Ust duzey ilkeye dayali adil gegise olan
baghhklarini 6zetleyen ortak bir bildiri yayinladi(Cok Tarafh
Kalkinma Bankalari 2021).ilkeler, MDB'lerin adil bir gecise ydnelik
destegini yonlendirmeye ve cabalarinda tutarhhk, givenilirlik ve
seffaflik saglamaya yardimci olmayi amaclamaktadir. Ozellikle
sinirh kaynaklara ve kapasiteye sahip Uye devletlerde, MDB'ler
teknik destekle birlikte uzun vadeli finansman saglayabilir ve 6zel
yatirimlarin riskini azaltmaya yardimci olabilir. Ayrica yenilikgi
islemleri destekleyebilir ve yeni pazarlar baslatabilirler. Son
olarak, MDB'ler yatirim yapilabilir projelerden olusan bir boru
hattinin gelistiriimesine yardimci olabilir.
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Onemli Noktalar

Adil gegis icin 6zel sermayenin harekete gecirilmesinde elverisli bir cercevenin varhgi zorunlu
bir kosuldur.Bunun gerceklesmesi icin, adil gecis kavraminin islevsel hale getirilebilmesi icin
pragmatik olarak yorumlanmasi gerekir. Bu, enerji gegisinden en ¢ok etkilenen bdlgelerdeki ve
endustrilerdeki islere odaklaniimasi anlamina gelir. Yine de adil bir gegis projesini veya finansal
Griini tanimlamak ve etkisini 6lcmek zor olabilir. ikincisi, iyilestirme cabasi icin hedef grubun
se¢imine ve zaman ufkuna kritik bir sekilde baghdir. Piyasa mekanizmalari tek basina adil gegis
degerlendirmelerini finans alaninda tam olarak birlestiremez ve rehberlik saglayan ve tesvikleri
uyumlu hale getiren kapsaml bir politika ¢ercevesine ihtiyag vardir. Adil gegis esasen politik bir
projedir. Sadece egemen hiukimetler adil bir gegis politika ¢ercevesi olusturma yetkisine ve hesap

verebilirligine sahiptir.

Bu politika notu, birbiriyle iliskili ve birbirini gliclendiren li¢ temel siitun etrafinda sekillenen adil

gegcis politikasi cercevesinin ilk yinelemesini onermektedir.

Oncelik hiyerarsisi.Sektérler icin éncelik hiyerarsisini belirleyen bir sistem,
Dusuk karbonlu ekonomiye gecisten kaynaklanan olumsuz etkileri telafi edilecek veya
gecisin maliyet ve firsatlarinin daha adil bir sekilde paylasilmasina dogrudan katkida
bulunduklarr icin desteklenecek bdlgeler ve sosyal gruplar.

Mali transfer.Bu dnceliklere uygun olarak kamu kaynaklarinin zaman-tutarl bir bicimde tahsis edilmesini saglayacak

bir mekanizma.

Finansal akis kolaylastiricilar.Daha adil bir gegise katkida bulundugu dustnulen faaliyetlere
veya projelere 6zel finans akislarini kolaylastirmak icin daha iyi aciklama, iyilestirilmis risk
yonetimi ve sermaye seferberligini tesvik eden bir dizi arag veya politika mudahalesi.

AB, adil bir gecis politikasi ¢cercevesi olusturma konusunda diger buytk yargi bélgelerinden daha
ileri diizeydedir, ancak bazi bosluklar hala mevcuttur.Onerilen adil gecis politikasi cercevesine gére

degerlendirildiginde, AB cercevesi asagidaki 6zellikleri sunmaktadir:

AB, Uye devletlere devredilen ve ulusal TJTP'ler etrafinda olusturulan iklim gegisinin sosyal ve
ekonomik etkilerinden en olumsuz etkilenen bélgeleri belirlemek icin net bir sisteme sahiptir. Bu,
ulusal enerji ve iklim planlarina dayali olarak uyarlanmis eylemlere olanak tanir. Yine de,
desteklenebilecek faaliyetlerin genis kapsami ve savunmasiz bolgeleri ve sektorleri belirlemeye
yonelik gevsek kriterler nedeniyle projeleri 6nceliklendirmede zorluklar devam etmektedir.

AVRUPA BIRLIGI'NDE ADIL ENERJT GEGIST ICIN FINANSMANIN HAREKETE GECIRILMESi29



Adil gecis projelerini 6ncelikli olarak hibeler araciligiyla finanse
etmek igin acik bir mali transfer mekanizmasi, JTF vardir.
Endustriyel emisyonlara ve belirli sektorlerdeki istihdama dayali
tahsis kriterleri hedefli destegi garanti eder. Ancak, JTF'nin
boyutu genis kapsami ve hedefleri g6z dnline alindiginda yetersiz
olabilir ve kapsanmayan bircok boélgeyi ciddi sosyoekonomik

bozulma riski altinda birakabilir.

AB, sosyal etkiyi dahil etmek icin adimlar att
duzenlemelere iliskin degerlendirmeler. Sosyal bir
siniflandirma olusturma cabalari zorluklarla karsilasti ve
gecici olarak rafa kaldirildi, ancak mevcut strdurulebilirlik
Taksonomisi Yonetmeligi ve NFRD ve CSRD, enerji
gecisinin sosyal ve insan etkisini siniflandirmalarda ve
gerekli agiklamalarda dolayh olarak yansitmaya yonelik bir
yol kat ediyor.

ECB'nin gozetim rehberligi, bankalarin RBC'deki MNE'ler icin
OECD yo6nergeleri aracihgiyla adil gecisin bazi yénlerini risk
yonetimlerine dahil etmelerini gerektiriyor olarak gérulebilir.
Yaklagsan mevzuat, yani Bankacilik Paketi, adil gecis
dusutncelerini finansal karar alma sireclerine entegre etmede
oyunun kurallarini degistirebilir.

AB cercevesi, 6zel yatirimcilari bir araya getirebilecek
karma finans araclarini ve proje hazirligina yardimci
olabilecek bir teknik yardim programini igerir. Ancak,
ozellikle sinirli kaynaklara ve kapasiteye sahip tye
Ulkelerde, MDB'ler 6zel finansmani 6lgekte
kaldiraglamak icin daha aktif ve tamamlayici bir rol
oynayabilir.

Degerlendirme, yetkili makamlarin AB adil gegis politika
cercevesini gelecekte daha da gii¢lendirmek icin dikkate
almalari gereken temel ¢ikarimlari sunmaktadir.Bunlar, baglayici
bir butce kisitlamasi varsayildiginda, daha genis gevresel veya sosyal
hedeflere degil, adil gecis i¢in finansmanin seferber edilmesini

artirmaya yonelik énlemlere odaklanmaktadir.

JTF kapsaminin maksimum diizeyde daraltilmasi
verimlilik.JTF'nin genis kapsami, Uye ulkeler ve bélgeler
arasinda adil gecis projeleri icin oldukca farkli intiyaclar ve
firsatlar g6z 6ntine alindiginda kasitlidir. Ancak bu, nispeten
kicuk boyutuyla birlestiginde, mali kaynaklarin bir fark
yaratmak icin ¢ok ince yayilmis olabilecegi yénindeki eski bir
elestiriyi hakl ¢ikarir. Bu nedenle, uygun faaliyetlerin
kapsaminin sosyal destek ve/veya arazi restorasyonuyla
sinirlandirilmasi distnulebilir. Bu ayrica ekonomik
canlandirma projelerinin 6zel sektor tarafindan finanse
edilmesi gerektiginin bir isareti olacaktir. Degerlendirme
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Ayrica, risk altindaki bélgelerin daha nesnel bir sekilde
tanimlanmasi ve uygun ekonomik sektérlerin Avrupa
Toplulugu'ndaki Ekonomik Faaliyetlerin Istatistiksel
Siniflandirmasi'na gére siniflandirilmasi da yapilabilir, yaygin
olarak NACE olarak anilir. Ancak, bir yandan etkinligini
artirmak icin JTF'nin odagini daraltmak ve diger yandan ulusal
hikimetlerin TJTP'lerine dahil edilecek projeleri secme
konusunda takdir yetkisini korumak arasinda hassas bir
denge kurulmasi gerektigi unutulmamaldir.

Sosyal etki icin veri toplamanin artirilmasi
degerlendirme.GHG emisyonlarini élcerek
nicellestirilebilen ekonomik faaliyetlerin iklim etkisinin
aksine, sosyal etkilerini 6lcmek, ilgi duyulan boyutlarin
bircogu nitel oldugundan 6nemli kavramsal ve analitik
zorluklarla karsi karsiyadir. Bununla birlikte, en azindan
belirli sosyal etki ydnlerini, 6zellikle istihdam ve
cinsiyeti kapsayan verilerin toplanmasi ve yayllmasinda
iyilestirme icin yer vardir. Bu, zamanla iklim gecis
girisimlerinin olumsuz sosyal ve ekonomik etkileri ve
iliskili duzeltici eylem ihtiyaci hakkinda daha fazla
gorunurluk ve daha iyi bir anlayis saglamaya yardimci
olabilir. Ayrica, ihraccilar ve varlik yéneticileri
tarafindan sosyal yikama riskini en aza indirmeye
yardimci olabilir. Veri ve bilgi altyapisi ulusal
hukumetlerin sorumlulugunda olsa da, AB diizeyinde
tutarh standartlar ve yonergeler gelistirilebilir.

Gémme sadece OGS disiinceler icinde
stirdurilebilirlik dizenlemeleri.Sosyal bir
siniflandirmanin yoklugunda (bu, adil gegis finansmaninin
gelistirilmesi icin ne gerekli ne de yeterli bir kosuldur),
ortaya cikan surdurulebilirlik siniflandirmalari ve
aciklamalari ve raporlama standartlari bu acigi kapatabilir.
Ancak, adil gegisten ¢cok daha genis bir amaglari vardir,
yani daha iyi bilgilerin yayillmasi yoluyla, insan haklari,
cevresel surdurulebilirlik veya yasam kalitesi gibi belirli
sosyal faydalari tesvik eden (veya bunlara zarar vermeyen)
faaliyetlere finansal kaynaklarin akisini tesvik etmek. Bu
sosyal faydalar adil gegisin hedefi ile uyumlu olsa da, ¢ok
daha genistir ve iklim gegis politikalarindan etkilenen
gruplara veya bolgelere 6zel olarak hedeflenmemistir. Bu
nedenle, strdurulebilirlik standartlarina adil gegis
hususlarini dahil etmeye ve bunlariilgili gdstergelere ve
Olcutlere (6rnegin, yaratilan net is yuzdeleri, calisanlarin
gecinme Ucreti almasi veya is guctindeki kadinlar)
yerlestirmeye dikkat edilebilir.



Adil gegisin degerlendirilmesi konusunda rehberlik saglanmasi
ilgili riskler.Yetkili makamlarin, finansal sirketleri is
kararlarinin uzun vadeli sosyal etkilerine karsi duyarli hale
getirmede oynayacaklari bir rol vardir. Bu, élculebilir bir riske
dénusmese bile, finansal sirket yoneticilerinin bu nitel yonler
konusunda daha fazla farkindalik sahibi olmasi itibar risklerini
en aza indirebilir ve potansiyel olarak daha fazla isletme
dayanikliigina yol acabilir. Duzenleyiciler, iklimle ilgili riskler
s6z konusu oldugunda benzer bir yaklagim izlerler. Bu riskleri
tahmin etmek icin kullanilan senaryo tabanli modeller,
finansal sirketlerin sermaye yeterliligini 6lcmek veya sermaye
gereksinimlerini belirlemek icin yeterince glvenilir veya
dogru olmasa da, yine de is modellerinde gerekli olabilecek
uzun vadeli ayarlamalari 6ngérmelerine olanak taniyarak
faydali olabilirler. Bu baglamda, finansal sirketlerin
portféylerinde éncelikli bolgeler ve sektorlerle uyumlu
potansiyel adil gegisle ilgili riskleri degerlendirmek icin
metodolojiler gelistirilmesi dustinulebilir.

Finansal firmalar icin gozetim beklentilerinin agikhga
kavusturulmasiYetkili makamlar, finansal sirketleri sadece
gecisle ilgili dava ve sorumluluk riskine karsi duyarli hale
getirebilir -ki bu operasyonel riskin bir parcasidir- ve
operasyonel risk sermayesi (ORC) gerekliliklerini hesaplamak
icin rehberlik saglayabilir. Ancak, bu gérevin hig de basit
olmadigi unutulmamalhdir. Davacilarin édullerinin 6lctlebilir
ekonomik kayiplarla ilgili oldugu diger dava ve sorumluluk
risklerinin aksine, davacilarin sosyal adalet normlarinin ihlali
iddialari esasen keyfidir. Ve bu iddialar basaril olursa,
mahkeme tarafindan zorunlu kilinan herhangi bir tazminat
tamamen mahkemenin takdirinde olacaktir. Bu, sadece
gecisle ilgili dava ve sorumluluk riskini ve iliskili ORC
gerekliliklerini tahmin etmeyi son derece zorlastirir, ancak
yine de uygun bir degerlendirme metodolojisi gelistirmek igin
caba gosterilebilir. Bu ayrica finansal sirketlerin Bankacilik
Paketi'nin bir parcasi olan ESG risk yonetimi ve denetimiyle
ilgili yaklasan gerekliliklere hazirlanmasina yardimci olabilir.

Finansal araclarin gelistirilmesinin tesvik edilmesi
adil gecis icin.Bu, 6rnegin, sosyal etkiyle ilgili verilerin
tanimlanmasi ve derlenmesine yardimci olmayi; sosyal
etki degerlendirmesi ve dlcimu, musteri katihmi vb.
alanlarda finans sektoérinde beceriler olusturmak icin
egitim saglamayi; adil gecis gindemine daha duyarli
bir is kalturu yerlestirmeye yardimci olan finansal
firmalarda yonetisim degisikliklerini tesvik etmeyi;
uygunsa, yenilik¢i araglar icin dizenleyici deneme
alanlari olusturmayi; veya SSSL tahvillerinin tasarimi
icin en iyi uygulamalari yaymayi icerebilir. Ayrica, adil
gecisle ilgisi olmayan politika girisimleri, 6zellikle
Sermaye Piyasalari Birligi (CMU) Eylem Plani, adil gegis
icin finansal araclar gelistirme perspektifinden
degerlendirilebilir. Ornegin, AB sirketleri icin Avrupa
Tek Erisim Noktasi, uzun vadeli yatirim fonlari icin
duzenleyici cercevede reformlar ve Utlke capindaki
yatirimlara yonelik vergi ve diger engelleri kaldirma
girisimleri gibi CMU eylem planinin belirli unsurlari,
adil gegis finansmanina potansiyel katkilarini en Ust
dizeye cikarmak amaciyla yeniden degerlendirilebilir.

Gok tarafli kalkinma bankalarinin risk azaltmadaki roliiniin en Ust diizeye ¢ikariimasi
Gegis projeleri.Bazi adil gecis projeleri sosyal ve gevresel
faydalarinin yani sira pozitif ekonomik getiri de
saglayabilir, ancak risk-getiri profili 6zel yatinmcilar icin
yeterince ¢ekici olmayabilir. Bu gibi durumlarda, MDB'ler
mevcut araglari ve mekanizmalari tamamlayarak adil gegis
yatirimlarinin riskini azaltmada ¢ok daha bayuk bir rol
oynayabilir. MDB'ler, adil gegis igin risk-getiri profilini
degistirmek tzere karma finansman yapilari olusturarak
destek saglayabilir, 6rnegin adil gegis finansman
araglarinda ve menkul kiymetlestirmelerde ilk zarari géren
olmayi kabul ederek. MDB'ler, projelerin gelistiriimesine
yardimci olmak, ulusal ve yerel ydnetimlerin kurumsal
kapasitesini iyilestirmek ve yerel yatirimci grubunu
genisletmek icin yerel para birimi tahvil piyasalarini
(belediye tahvil piyasalari dahil) olusturmak icin teknik
yardim saglayabilir. Bu tir bir destek, tye Ulkelerin
nispeten daha az kaynaga ve kapasiteye sahip oldugu ve
finansal piyasalarin daha az gelismis oldugu Orta ve Dogu
Avrupa'da ozellikle dnemlidir.
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