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1. Giris

Bu rapor hakkinda

Bu rapor, iklim Tahvilleri Girisimi'nin (Climate Bonds)
Kiresel Pazar Durumu Raporu'nun 12. yinelemesidir. Bu
raporun kapsami yesil, sosyal ve stirdirilebilirlik (GSS)
piyasalarinin yani sira sirdiirtlebilirlik baglantili tahviller
(SLB'ler) ve gegis analizini icermektedir. Bu rapor, 31
Aralik 2022 itibariyle GSS, SLB ve gegis (toplu olarak
GSS+) borg piyasasinin seklini ve buyiklaguna
agiklamaktadir.

iklim Tahvilleri Girisimi
Hakkinda

Climate Bonds, iklim eylemi igin kiiresel sermayeyi
harekete gegirmek lizere ¢alisan uluslararasi bir
kurulustur. Dustik karbonlu, iklime direngli ve adil bir
ekonomiye hizli bir gegis icin gereken projelere ve
varliklara yatirimi tesvik eder. Misyonunun odak
noktasi, blyuk 6lgekli iklim ve altyapi projeleri igin
sermaye maliyetini disirmeye yardimci olmak ve
iklim ve sera gazi (GHG) emisyon azaltma hedeflerine
ulagmak igin sermaye piyasasi yatirimlarini artirmak
isteyen hukumetleri desteklemektir. Climate Bonds,
piyasa analizi ve politika arastirmalar yirutir; piyasa
gelistirme faaliyetlerinde bulunur; hitkkimetlere ve
duzenleyicilere tavsiyelerde bulunur ve kiresel bir
yesil tahvil Standardi ve Sertifikasyon programini
yonetir. Climate Bonds, uyumlulugu belirlemek igin yesil
finans araglarini kiiresel Taksonomisine gore tarar ve bu
pazarin bilesimi hakkindaki bilgileri ortaklariyla paylasir.
iklim Tahvilleri ekibi, tarama metodolojilerinin
gelistirilmesi yoluyla sosyal ve surdirilebilirlik
tahvilleri gibi diger tematik alanlara da genisletmistir
olumlu sosyal etkilere ve ilave esneklige yol agan
yatirimlar igin. iklim Tahvilleri Standardi (CBS)
sertifikasyonu, kurresel yesil tahvil piyasasi hacminin
yaklasik %20'sini temsil etmektedir. Bu program, titiz
bilimsel galigmalarla desteklenmektedir.

Toplam 2,2 milyon ABD 653,6 milyar
pazar Dolari ABD Dolari
buyuklugu

(kuimilatif)

ihraggi 2,457 772
sayisi

Sayi 85 49
tilkelerin

Para birimi 49 42
sayisi

Sertifikali tahvillerin ve ihraggilarin Paris Anlagmasi'nin
2°C'nin ¢ok altinda hedefiyle tutarl olmasini saglamak
igin kriterler. Sertifikasyonun alinmasi ve surdirilmesi,
varliklarin sektor Kriterlerinin olgttlerini
karsiladigindan emin olmak igin ilk ve strekli Gigtinci
taraf dogrulamasini gerektirir.

Climate Bonds, Sertifikasyon
programini tiizel kisileri ve SLB'leri
sekilde genisletiyor

iklim Tahvilleri Standardi v4 (CBS v4) kapsamindaki
sertifikasyon, finansal olmayan kurumsal varliklar
ve bunlarin SLB'lerini igerecek sekilde Gelirlerin
Kullanimi (UoP) araglarinin 6tesine genigliyor. Nisan
2023'te baglatilan CBS v4, iklim Tahvilleri igin
onemli bir gelismedir,

On yili agkin bir suredir giivenilir iklim finansmanina
yon vermektedir. Varliklar, faaliyetler ve yatirimlar
icin ayrintili sektor Kriterleri gelistirme
deneyiminden yararlanan iklim Tahvilleri, finansal
olmayan kurumsal kuruluslar igin seffaf bilim temelli
Kriterler, glivenilir SLB'ler ve benzer araglar ve
yatirnimcllar igin herhangi bir Sertifikali ihragla ilgili
olarak surdurulebilirlik gereksinimlerinin
karsilandigina dair glivence saglayacaktir.

Bu galisma sektorel gegis yollarinin 6tesine gegmekte
ve bir sirketin net sifira gegis igin hazir oldugunu
gosteren temel yonetisim unsurlarini igermektedir.
Sertifikasyon, halihazirda sifira yakin emisyona sahip
sirketlerin yani sira asagidaki alanlarda faaliyet
gosteren sirketler igin de olacaktir

Sirketin uygun sekilde iddiali performans

hedeflerine ve guvenilir gegis planlarina sahip
olmasi kosuluyla, yiiksek emisyonlu sektorler. CBS v4,
1,5 derecelik yollarla uyumlu olan veya 2030 yilina
kadar uyumlu olacak olan sirketlerin asagidakileri
elde etmelerini saglar

Sertifikasyon. Nitelikli finansal olmayan sirketler
tarafindan ve bu sirketlerin faaliyetleri ile ilgili olarak
ihrag edilen OKC'ler de CBS v4 kapsaminda
Sertifikalandirilabilir.

682,0 milyar ABD 12,5 milyar ABD  204,2 milyar
Dolari Dolari  ABD Dolari
507 39 336
57 12 50
41 7 21

*Gifte sayimdan kaginmak igin, birden fazla etikete sahip anlagmalar siirdiriilebilirlik tahvilleri olarak siniflandiriimistir.
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2. Metodoloji

Analiz kapsami

Bu rapor, finanse edilen proje, faaliyet ve
harcamalara dayali olarak beg sturdurdlebilir
borg temasi igermektedir: yesil, sosyal,
surduralebilirlik, SLB ve gegis.

GSS+ temalar asagidaki gibi tanimlanabilir:

Yesil: 6zel gevresel faydalar (2012'den beri
yakalanmaktadir).

Sosyal: 6zel sosyal yardimlar (2020'den bu
yana ele alinmaktadir).

Surdurilebilirlik: yesil ve sosyal faydalar tek bir aragta
birlegtirilmistir (2020'den beri yakalanmaktadir).

SLB'ler: kupondaki degisiklikler (neredeyse her zaman
adimlan) kurum diizeyinde surdurlebilirlik performans
hedeflerine (SPT'ler) karsi performansla baglantilidir
(2021'den beri yakalanmaktadir).

Gegig: Faaliyet veya kurulus duizeyinde gegisi
destekleyen UoP (2021'den beri yakalanmaktadir).

Metodolojiye genel bakis

Bu rapor Ug Climate Bonds veri tabanindan yararlanmaktadir:
1. Yegsil Tahvil Veritabani (GBDB)

2. Sosyal ve Siirdiiriilebilirlik Tahvil Veritabani (SSBDB)

3. SLB ve Gegig Tahvili Veritabani

Dahil edilmeye hak kazanmak igin borglanma
araglarinin bir etikete sahip olmasi gerekir. Yesil,
sosyal, surdurlebilirlik ve gegis tahvilleri
surdurdlebilir projeleri, faaliyetleri veya harcamalari
finanse etmelidir. SLB'ler glvenilir ve iddiali gegis
SPT'leri agiklamalidir. Borg etiketleri, finanse edilen
proje, faaliyet veya harcama tiirlerini ve/veya bunlarin
faydalarini tanimlar. Yesil, sosyal, strdurulebilirlik ve
gegcis en yaygin etiketlerdir, ancak genis bir etiket
yelpazesi kullanilmaktadir (bkz. Ek 1).

Yesil

Yesil temadaki tim anlagmalar, yesil

kimlik bilgilerinin buttinlGginu

dogrulamak igin taranmistir. Eleme

iklim Tahvilleri GBDB Metodolojisinde éngériilen bir
dizi stireg kuralina dayanmaktadir; bunlara bir etiket
tagimak ve tiim net gelirlerin dogrulanabilir bir sekilde
(kamuya agiklama yoluyla) Tahvilleri Taksonomisinden
tiiretilen iklim Tahvillerinin yesil tanimlarini karsilamasi
da dahildir(*

Sosyal ve siirdiirilebilirlik

Sosyal ve stirdirdlebilirlik (S&S)
anlagmalari, UoP'ye (genellikle anlasmanin
etiketiyle ilgilidir) dayal olarak asagidaki
sekilde siniflandirilir:

Surddriilebilirlik: UoP, yesil ve sosyal
projelerin, faaliyetlerin veya harcamalarin
bir kombinasyonunu igerir, 6rnegin
yenilenebilir enerji, dustik karbonlu
ulagim, istihdam yaratma ve toplumsal cinsiyet
esitligi.

Sosyal: UoP yalnizca sosyal projelerle ilgilidir,
ornegin saglik, istihdam, cinsiyet esitligi, uygun
fiyath konut vb.

Sadece yesil projeleri finanse eden herhangi bir arag,
etiketine bakilmaksizin uygunluk gerekliliklerini
karsilamasi halinde GBDB'ye dahil edilir (6rnegin,
sadece glnes enerjisini finanse eden bir SKA
tahvili). Sadece sosyal projeleri finanse
surdurlebilirlik etiketli bir tahvil sosyal tema
altinda yer alirken, yesil ve sosyalin bir
kombinasyonunu finanse eden bir tahvil
surdurilebilirlik temasi altinda yer .

Siirdiriilebilirlik baglantili tahviller

SLB'ler genel amagl finansman saglar ve

kupon artirimlarini veya bazen de

asagidakilere bagh artirmlari igerir

Onceden tanimlanmis, zamana bagli SPT'lerin
basarilmasi. Climate Bonds, gegis araglari olarak
SLB'ler igin bir tarama metodolojisi gelistirmistir. Bu
metodolojinin ve SLB veri tabaninin 2023 yilinin 2.
ceyreginde kullanima sunulmasi beklenmektedir.

Gegis tahvilleri

iklim gegis tahvillerini kaydeder ancak

taramaz. Bir gegis tahvilinde UoP

asagidakiler igin ayrilmistir

Dusuk veya sifir emisyonlu olmayan (yani yesil
olmayan), ancak bir faaliyetin karbondan
arindirilmasinda veya bir ihragginin Paris Anlagmasi
uyumuna gegisinde desteklenmesinde kisa veya uzun
vadeli bir rolu olan faaliyetler. Gegis etiketi, daha gesitli
sektorlerin ve faaliyetlerin dahil saglar ve mavi gegis ve
yesil gecis gibi etiketleri igerir. Su anda, gegis tahvilleri
agirhkh olarak madencilik, gelik ve gimento gibi
malzemeler ve havacilik ve denizcilik gibi endustriyel
urtinler gibi yiiksek oranda kirletici ve azaltiimasi zor
endustrilerden kaynaklanmaktadir.

Kriterler gelistirildikge, iklim Tahvilleri GBDB
metodolojisini glincelleyecek ve daha sonra ister

gegis ister yesil olarak etiketlenmis olsun, bu
sektorlerdeki ihraggilarin tahvillerini dahil etmek igin
taramaya baglayacaktir. iklim Tahvilleri Taksonomisi,
1,5 derecelik bir yolla uyumlu olan ve her iki etiketle

de finansmani kabul eden varliklari ve faaliyetleri
tanimlar. iklim Tahvilleri 2022'de Temel Kimyasallar,
Cimento, Hidrojen ve diger sektorler igin Kriterleri
baslatmistir.

Uretim ve Celik. Bu sektorlerde faaliyet gdsteren
kuruluslar artik yesil veya gegis tahviline dahil edilecek
uygun varliklari, projeleri ve harcamalari belirlemek igin
Kriterlere basvurabilirler.

Yeni iklim Tahvilleri sekt&rii UoP tahvilleri igin kriterler

Etki azaltma V

kriterleri

Adaptasyon \/

ve esneklik

Hasilat kullanim araglarn

v’ v’

\

Kapsam Madencilik, Beton karigtirmave  Sadece Hidrojen tretimi
paslanmaz ve bagimsiz kiregtasi temel
yuksek alagimli ocak isletmeciligi kimyasallar
celikler harigtir harigtir

Yeni varliklar

v’
v

v’
v’

v’ v’
v’ v’

Azaltici

6nlemler/

iyilestirmele

r

Yol esikleri Teknoloji 3yillik yol AB Taksonomi Tl
-spesifik kontroli VEYA karsilama ve AB

zamanda tahvil vadesi
icin ortalama yol degeri

Taksonomisine
dayali varsayimlar

Sertifikasyon

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi



3. Raporda 6ne

¢ikanlar
GSS+ hacimleri 2022 yilinda 858,5 milyar ABD dolarina ulasti

31 Aralik 2022 itibariyle Climate Bonds, 1200

kiimdulatif hacmi 3,7 milyar ABD Dolari olan . . .
GSS+ borglanma araglari kaydetmistir. 2022

yilinda, .

iklim Tahvilleri 858,5 milyar ABD Dolari tutarinda
yeni

GSS+ hacimleri, 2021 yilinda kaydedilen 1,1 milyar ABD . I:
i ) 800 SLB Gegis

dolarinin %24 altinda kald. Yesil, 487,1 milyar ABD

dolari hacimle toplam hacmin %58'ini alarak baskin 600 [

tema olmaya devam etti.

400
Pazar analizi a B m
S 200
2022'de surdurilebilir borg piyasasi '_§~ b
3
. [=]
¢ |klim Tahvilleri GSS+ borg tutarini yakaladi
<2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
2022 yilinda 858,5 milyar ABD dolarina ulasacaktir. Kaynak: iklim Tahvilleri Girigimi
¢ Ocak ayi, GSS+ ihracinin Ocak ayinda fiyatlanan 62 Ocak ayl 2022'n|n en guglu ayl Oldu
milyar USD'den %88 daha fazla, yaklasik 119 120

milyar USD'ye ulagsmasiyla son derece gligli gegti
2021. ihraggilarin tedirginligi artmaya basladi . Yegil . Sosyal . Surdiiralebilirlik SLB . Gegis
Subat ayinda Rusya'nin tehdidi ile

Ukrayna'nin isgali

o ayin sonunda. 60 I l I

isgal eneriji fiyatlarinda artisa neden oldu,

yiiksek enflasyona neden olmaktadir. Beklentiler ve 2 30 . .
Yikselen faiz oranlarinin sonuglari hizla :t.i _
=
borg piyasasi ve tim kategorilerdeki ihraglar = %0
2o

tahvillerin 2022'de digmesi - bu durum

tematik etiket tasiyan tahviller ( bazda -%24). Jan Sub Mar Nisa Mayr  Haziran Temmuz Eylil  Eki Kasim  Aralik

at n s Agustos m
. . . Kaynak: iklim Tahvilleri Girigimi
GSS+ islemleri toplam borg piyasasi

hacimlerine %5 oraninda katkida ABD, 2022 yilinda GSS+ borcunun en biyik tlke kaynagi olmustur
bulunmustur ve bu oran 2021'deki ile

aynie® | | |

Sosyal tema yillik bazda %41 ile en buyiik dustst 120 Yesil Sosyal Surdurdlebilirlik SLB . Gegis
yasadi. ihracgilar artik COVID-19 toparlanmasini
finanse etmek igin borg piyasasina basvurmuyor,

bunun yerine stirdurtlebilirlik etiketi altinda sosyal

ve gevresel UoP tercih ediyor.

Gegis tek temaydi

buytime gostererek, kiigiik bir tabandan olsa yillik
bazda %5 oraninda geniglemistir. Gegis donemi tahvili

Milyar ABD

ihrag edenlerin sayisi neredeyse lige katlandi. Bu,
etiketin aldigi gliglu politika destegini yansitmaktadir
Cin ve Japonya'da.

Uluslarustt sirketler, 115,9 milyar USD ile 2022'de
tematik borglanmanin ilk on kaynagina hakim oldu

\'b(o S
\0" 2 < &
N @ \QQO Q\ é"‘

2 2
2 &Q

Kaynak: iklim Tahvilleri Giri;ﬂ?\;
o ?SS %atfgonsmm ta?‘é.m'.'.]da hamml,erde arts Hacimlerin %42'si EUR cinsinden fiyatlandiriimistir
gorulmustur. ABD en buyuk tlke kaynagi olmus ve
surdurdlebilirlik anlagmalarinin en yiksek payini
fiyatlandirmistir (21,5 milyar ABD Dolari). Cin en
buyuk yesil tahvil hacmini Gretirken (85,4 milyar
USD), Fransa sosyal tahvillere (54,5 milyar USD),
italya SLB'lere (14,7 milyar USD) ve 1,9 milyar
USD'lik gegis borcu Japonya'ya aittir.

JPY %2
GBP 3%

GSS+ islemleri 40 para biriminde fiyatlandirildi. ilk ig
para birimi birlikte hacimlerin %81'inden sorumluydu
ve bunlarin %42'si EUR cinsinden fiyatlandirildi.
Bolgedeki yatirmcilar, daha genis bir yatirim
yapilabilir firsat setinin avantajina sahip.

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girisi



Yesil tahvil piyasasi karnesi

YOY Degisim

Pazar buyuklugu

487,1 milyar ABD
Dolan

ihraggi sayisi

741

Ortalama
enstriiman

buyuklagi

140 milyon ABD
Dolan

Ulke sayisi

Para birimi
sayis|

Surdurulebilirlik tahvil pivasasi karnesi

2022

YOY Degisim

Pazar blyuklugu

161,3 milyar ABD
LIET

Ihraggi sayisi

206

\ 4
\ 4

Ortalama
enstriiman

blyuklagu

131,9 milyon
ABD Dolan

Sosyal tahvil piyasasi karnesi

YOY Degisim

Pazar blyuklugu

130,3 milyar ABD
LIET

ihraggi sayisi

153

Ortalama
enstriiman

buyuklagi

55,2 milyon ABD
Dolan

Ulke sayisi

Para birimi

sayis

Surdiiriuleb

lirlik baglant

2022

|
2021

et
[ Y )
YOY Degisim

Pazar blyuklugu

76,4 milyar ABD
Dolan

112,1 milyar ABD|
DLIET

ihraggi sayisi

142

190

\ 4
\ 4

Ortalama

372,6 milyon
ABD Dolan

437,9 milyon
ABD Dolari

Ulke sayisi

Para birimi

sayls

Gegis tahvili puan karti

YOY Degisim

Pazar blyuklugu

3,5 milyar ABD
LIET

3,3 milyar ABD
Dolari

ihraggi sayisi

25

Ortalama
enstriiman

blyuklugu

100,4 milyon
ABD Dolan

USD278.5m

Ulke sayisi

Para birimi

sayls

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi

enstriiman

biytkligu

Ulke sayisi

Para birimi

sayls

Glindem béliimleri

Bu makale, numuzdeki yil GSS+ pazarini etkilemesi beklenen iki konunun spot
analizlerini igermektedir.

The Sovereign GSS+ Tahvil Kuliibii

Devlet ihraggilari, buyukltkleri ve etkileri nedeniyle GSS+ piyasasinda nihai glice
sahiptir. Bu ihraggi kategorisi iklim, sosyal ve biyogesitlilik glindemlerini ileriye
tasimak igin buyUk bir potansiyele sahiptir ve 6zel sektoriin harekete gegmesine
yardimci olabilir. Bu bolimde 2022'deki 6nemli piyasa gelismeleri
vurgulanmaktadir.

Adaptasyon ve Dayanikhlik (A&R)

GSS+ borg piyasasi, yatirimcilardan gelen talebi iklim eylemine yénlendirmek
icin 6nemli bir arag olarak ortaya ¢ikmistir. GSS+ borg piyasasinda direnglilik
halihazirda finanse ediliyor olsa da, direngli yatirimlari desteklemek igin agikga
tasarlanmis ve etiketlenmis finansal araglar yetersiz kalmaktadir. iklim
Tahvilleri, Kiiresel iklim Direnci Programi araciliglyla piyasaya daha net
tanimlar ve kural setleri sunarak egemen, ulus-alti ve kurumsal borg
ihraggilarinin direncin fiziksel, sosyal, ekonomik ve ekosistem boyutlarini
artiran projeleri finanse etmelerini saglamayi amaglamaktadir.




Buylikliik 6nemlidir: 2022'de yesil tahvil ihraci siralamasi

Tutar: 6,5 milyar ABD Dolari

UoP: (1) Yesil dontsimu
destekleyen arastirma ve yenilik
faaliyetleri, (2) Yesil dontstimu
destekleyen dijital teknolojiler, (3)
Enerji verimliligi, (4) Temiz enerji

ve agl, (5) iklim degisikligine

uyum, (6) Su ve atik ydnetimi,

(7) Temiz ulasim ve altyapi, (8) Doga

koruma, rehabilitasyon ve biyogesitlilik,

(9)
Diger kolaylastirici
faaliyetler

Tutar: 6,1 milyar ABD Dolari
(yeniden agilis) / 4,9 milyar ABD
Dolari (yeni tahvil)

UoP: Yenilenebilir eneriji,
ulastirma, bina, su, atik ve
arazi kullanimi / Ulastirma,
uluslararasi isbirligi, Ar-Ge,
enerji ve tarim

En Buyuk Kalkinma
Bankasi Yesil Tahvil

Avrupa Yatirim Bankasi
(EIB)

Tutar: 4,3 milyar ABD Dolari

UoP: Dustik karbonlu ulagim, enerji
verimliligi ve yenilenebilir
enerji projeleri

Tutar: 1,5 milyar ABD Dolan

UoP: Yenilenebilir enerji, ulasim,
bina, atik, arazi kullanimi ve iklim
degisikligine uyum

Tutar: 5,2 milyar ABD Dolari
(yeniden agilig) / 2,3 milyar ABD
Dolari (yeni tahvil)

UoP: Delta Plani, yani diinyanin en
gelismis ve sofistike taskin yatagi
yénetim sistemi / Diigiik karbonlu
ulagim

En Biiyiik Finansal
Sirket

Yesil Tahvil

Cin Merkez Bankasi
Tutar: 1,9 milyar ABD Dolari

UoP: Dustik karbonlu ulagim,

ornegin Paris metro projesi




4. Yesil

Giris

¢ 2022 yilinda yesil tahvil
ihraci yillik bazda ilk
dislistiny yagadi
on yil iginde 487,1 milyar Al
dolarina ulasti (%16 daha du
2021 hacimlerinden daha fazla)¥

¢ Hakim piyasa
kosullar, tim tahvil kategorilerinde borg ihrag
hacimlerinde dustise neden olmusgtur.
Yesil tahviller toplam ihrag hacminin
%3'Uni olusturmaya devam etmistir.?

Yesil etiket, kuresel tematik borg ihracini domine
etmeye devam ederek yili tamamladi

GSS+ hacimlerinin %56'sini olusturarak segmentin
kiimulatif toplamini 2,2 milyar ABD dolarina yiikseltti.

¢ Bugline kadar yesil tahvil talebi arzin ¢ok tizerinde
gergeklesmistir. Bu durum 2022 yilinda da devam
etti ve ihraggilar
yesil tahvillerin yatirmcilari, kendilerini yesil veya
sosyal sorumluluk sahibi olarak tanimlayan
yatirimcilarin anlasmalarin gizgiyi asmasina yardimei
oldugunu belirtmigtir.*

¢ Pek ¢ok tlke, mali harcamalarinin kismini
dustk karbon ekonomisine gegis. Birgok Avrupa
Birligi (AB) tyesi Ulke yesil tahvil ihrag etmeye
devam ederken, Fransa art arda altinci ihrag yilinda
en istikrarh Glke oldu. Egemen Yesil Tahvil
Kultbl'ne yeni katilanlar Avusturya, Kanada,
Danimarka, Yeni Zelanda, Singapur ve isvigre oldu.

¢ Kiresel enerji krizi, diinyanin en biyik
ekonomilerinde temiz enerji politikasini kérikledi.®
Diinya gapinda hiikimetler iklim hedeflerini
genisletmeye devam , yenilenebilir enerji kapasitesini
ve yesil hidrojen gibi yeni gelisen teknolojileri
artirmak i¢in daha fazla sermaye ayriliyor.

Yesil krediler

Yesil krediler, borglularin olumlu gevresel etkiye sahip
projeler igin sermaye artirmalarini saglayan finansman
seklidir. Yesil tahviller gibi, planlanan UoP igin gevre
veya iklim kriterlerine baghdirlar.

Ancak bu krediler yesil tahvillerden farkhdir ¢tinkii
tipik olarak daha ktigik boyutludurlar

ve 6zel bir operasyon araciligiyla yapilir. Ozellikle
surduralebilir finans piyasasindaki bir diger nemli
fark, kredilerin genellikle 6zel (genellikle iki tarafl)
olma egiliminde olmalari nedeniyle daha opak bir
agiklamaya sahip olmalaridir.

Cin, 2022 yilinda yesil borcun ana kaynagi olarak ABD'yi geride birakti

[ ] ihrag edilen
miktar

ihraggi sayisi
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2022'de yesil tahvil
piyasasindaki en 6nemli 3

trend

1. Yesil tahvil piyasasi 2022 yili boyunca kiiresel

piyasalarda yaganan galkantilardan bir miktar etkilenmis,

oyle ki ihraglar

onceki yila kiyasla azalmistir. Bununla birlikte, toplam ihrag
hacminin yaklagik %3'Uni olusturmaya devam etmistir.

2. ifsaatla ilgili olarak, hizla gelisen bir piyasada yeterli
titizlik seviyesine ulagsmak 2022'de 6nemli bir zorluk
olmaya devam etmistir. Daha fazla kural gelistirildikge
ve yatirimlarin etkisini 6lgmeye yonelik siiregler ve
olgutler gelistikge, ihraggilar igin agagidakileri yapmak
zor olabilir

ayak uydurmak. ihraggilarin piyasayla birlikte bilgi
sahibi olmalari ve gelismeleri gerekmektedir, ancak
genel olarak tiizel kisi dlizeyinde raporlama
yeteneklerini gliclendirmeleri gerekecektir.

3. 2022'de ihrag edilen A&R ile ilgili UoP'ye sahip
GSS+ tahvillerinin gogu yesil olarak etiketlenmistir
(%53) (bkz. sayfa 26'daki Dayaniklilik ile ilgili spot i181
bolumi).

duizenlenmistir. Bu da (i) ilgili anlagmalari
kesfetmenin ve (i) kredi miktari, vadesi ve UoP gibi
detaylar da dahil olmak tzere anlagmalar hakkinda
temel bilgileri bulmanin genellikle zor oldugu
anlamina gelmektedir.

Climate Bonds, Climate Bonds GBDB igerisinde yesil
kredileri takip etmektedir, ancak bu verilerin en iyi
caba temelinde toplandigi (gliven seviyesinin ¢ok daha
yuksek oldugu yesil tahvillerin aksine) ve anlasmalarin
veri tabanina eklenmesinin daha uzun stirebilecegi
uyarisiyla birlikte. Bu nedenle bu raporda yer alan
yesil kredi rakamlari gosterge niteligindedir ve bu
sekilde ele alinmalidir.

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi

1. Cin 85,4 milyar ABD Dolari (%18)
2. ABD 64,4 milyar ABD Dolari (%13)
3. Almanya 61,2 milyar ABD Dolari (%13)

1. Avrupa Birligi, Uluslaristt (SNAT) (26 milyar
ABD Dolari)

2. Avrupa Yatirim Bankasi (EIB), SNAT (14,5
milyar ABD Dolari)

3. Federal Almanya Cumbhuriyeti,
Almanya (14,3 milyar ABD Dolar1)

1. Ginnie Mae (431 anlagma)
2. Fannie Mae (263 anlagma)
3. Deutsche Bank (71 anlagsma)

20 Ocak 2023 itibariyle, iklim Tahvilleri 2022
yilinda fiyatlandirilan 10,4 milyar ABD Dolari
tutarindaki yesil krediyi yakalamistir. 49 kredi
aracinin eklenmesi

kumulatif toplam 263'e %19 oraninda katkida
bulunmustur. Yesil krediler 2022 yilinda pazarin
%2'sini olusturmus ve hacmin %70'i Asya-Pasifik ve
Avrupa'dan her biri %35) kaynaklanmistir.

Su anda Climate Bonds, SSDB'deki S&S kredilerini
veya genel amagli araglar arasinda
surduralebilirlik baglantili kredileri (SLL'ler) takip
etmemektedir (sadece SLB'ler).

ihraggi sayisi




Bir yeni piyasa, 382
yeni ihraggi

Dominik Cumhuriyeti, 2022 yilinda yesil tahvil
piyasasina katilan tek tilke oldu.

tlkenin en blyuk kamu-6zel enerji Gretim sirketi
Empresa Generadora de Electricidad Haina (EGE
Haina)

20 milyon ABD dolari tutarinda bir tahvil ile ilk ¢ikigini
yapt. Elde edilen gelir, riizgar santralinin kurulu
kapasitesinin mevcut 176 MW'tan 296 MW'a gikariimasi
icin tahsis edildi.

ilk kez yesil tahvil ihrag eden 382 sirket, 142 milyar
ABD dolari tutarinda yesil hacim veya 2022 toplaminin
%29'unu olusturmustur. Finansal olmayan sirketler, ilk
ihraggl hacminin %37'sinden sorumlu oldu. Ginnie
Mae, 9,6 milyar ABD dolari ve 431 islemle en yiiksek
ilk ihraggi oldu. Avusturya Cumhuriyeti, toplam 5,3
milyar ABD dolari tutarinda iki islemle ilk ihrag
hacimlerine en buyuk ikinci katkiyi yapti. Kanada
Hiikiimeti 4 milyar USD degerinde bir devlet yesil
tahvili ile Gglincd sirada yer aldi.

Cografi katki

2022 yesil tahvil hacminin Ugte ikisi (%67) gelismis
piyasalardan (DM), %23'u gelismekte olan piyasalardan
(EM) ve %9'u SNAT ihraggilarindan kaynaklanmistir.
Hacimler, bir 6nceki yila gore %43 artisla 45,1 milyar
ABD dolari olarak gergeklesen SNAT harig tim
bolgelerde daralmistir.

SNAT buyiimesinin buytk kismi, Ekim 2021'deki ilk
gikisindan bu yana dort islemde toplam 39,9 milyar
ABD dolari ihrag eden AB'nin kapsamli yesil tahvil
programindan kaynaklandi.

Bu, Avrupa Komisyonu'nun NextGenerationEU kurtarma
%30'una kadarini, 6zel yesil tahviller ihrag ederek
finanse etme gabalarinin bir pargasidir.

AB, sermaye piyasalari ve surdurulebilir finans.
Belirtilen hedefler arasinda (i) piyasaya ylksek dereceli
ve likit yeni bir yesil varlik getirerek genis bir yatinmai
yelpazesi igin yesil yatirimlara erigim saglamak; (ii)
Avrupa Komisyonu'nun daha genis bir yatirnmci
yelpazesine erismesine yardimci olmak yer almaktadir;
(iiiyatinmcilarin yesil yatirim portféylerini yiiksek
dereceli likit bir varlik ile olanak taniyarak
strdurilebilir yatirimlarin erdemli dongtistint
hizlandirma potansiyeli; (iv) yesil tahvil piyasasini daha
da glglendirmek ve diger ihraggilara ilham kaynagi
olmak; (v) AB'nin ve Avro'nun stirdirilebilir finans
piyasalarindaki roliinu guglendirmek.

Bekleyen yesil tahviller

20 Ocak 2023 itibariyle, 2022 yilinda
fiyatlandirilan 20 milyar ABD dolari tutarindaki
yesil tahvil, iklim Tahvilleri GBDB'ye dahil edilmek
uzere degerlendirilme asamasindadir
(beklemededir). Yesil tahvil piyasasinin biyukligi
son on yilda genel olarak Ustel bir artig egilimi
gostermis olsa da, piyasalar arasinda
standartlastiriimis bilgi ve ortak tanim eksikligi
bulunmaktadir.

kiiresel pazarlar, bu da uyumlu bir pazarin
artiracaktir.

Bina endiistrisi ve emlak sektorii 6zel bir zorluk
teskil etmektedir. Yesil etkinin kaniti olarak pazar
genelinde ¢ok gesitli bina sertifikasyon programlari
ve enerji verimliligi derecelendirmeleri
kullaniimaktadir.

ihraggilarin yesil tahviller yoluyla finanse

edilen varliklarin karbon azaltim yonine iliskin
kamuya yaptiklari agiklamalar genellikle
yetersizdir. iklim Tahvilleri asagidakilerden

yuksek dizeyde isteklilik beklemektedir

Yesil tahvil ihraggilari, karbonsuzlagtirmayi daha
erken saglayan ve kuresel 1sinmayi 1,5 derecede
tutmaya yardimci olan anlagmalari
desteklemektedir. GBDB'ye yalnizca ylksek
dereceli, iyi kurulmus uluslararasi ve yerel sertifika
programlari ve enerji performansi derecelendirme
programlari dahil edilebilir.

Bir diger 6nemli zorluk, diisiik karbonlu ulagim
araglari i¢in co; emisyon seviyelerinin
olmamasiyla ilgilidir. Bu varlik kategorisi,
ihraggilar tarafindan genellikle herhangi bir
uygunluk esigi olmaksizin sunulmaktadir. Piyasa
gelistikce, yeni

Dusuk karbonlu teknolojiler alternatifleri ana akim
haline getirir. Dustik karbonlu araglar 2025 yili
sonuna kadar maksimum 50gC02/p-km degerine

uymali ve sonrasinda sifir olmalidir.

Hizli dekarbonizasyonu desteklemeyen varliklar
GBDB'ye dahil edilmek igin uygun degildir.

2006'dan bu yana kiimiilatif bolgesel yesil tahvil ihraci

Yesil tahvil
piyasalari

Asya-Pasifik

Avrupa

Latin Amerika 16
S _

ikinci en biiyiik bélge olan Asya-Pasifik't biiyiime,
2022'deki ihracin 51,8 milyar ABD Dolari veya
%39'una (2021: 39,7 milyar ABD Dolari veya %28)
katkida bulunan finansal kurumsal ihraggilarin

piyasadaki artan agirligina baglanabilir. En verimli ilk
i¢ Asya-Pasifik tilkesi Cin (85,4 milyar ABD dolari ve
332 islem), Japonya (12,6 milyar ABD dolari ve 69
islem) ve Giiney Kore (7,9 milyar ABD dolari ve 30
islem) olmustur. Cin'in gliglii performansi (2021'e
gore %22 artis) bolgedeki ilk ti¢ ihraggidan : Bank of
China (12,8 milyar ABD dolari ve on igslem), China
Development Bank (7,8 milyar ABD dolari ve alti
islem) ve China Three Gorges Corporation (5,1
milyar ABD dolari ve 14 islem).
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ihraggilar

ihrag edilen
miktar (milyar
ABD Dolari)

Degisim
2021-2022

130 375 O

Anlagsmalarin %14'i benchmark
buyuklagiindeydi (500 milyon USD+)
Ortalama anlasma buyukl

milyon ABD Dolari (2021: 125 milyon
ABD Dolari)

ihraglarin %79'u doviz cinsinden (2021: %81)

33 para biriminde ihrag edilen anlagmalar (2021:
35)

ilk 3 para birimi: EUR, USD, CNY

Anlagmalarin %16's dis inceleme almistir
(2021: %10)




Sirketler yesil hacimlerin %54'tine katkida bulundu

. Egemen . Finansal Olmayan Kurumsal . Yerel Yonetim . Finansal Kurumsal Kalkinma Bankasi . Devlet Destekli Kurulug
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Ozel sektdr 2022 pazarinin
biliyiimesini sagladi

Ozel sektor ihraggilari, bir 6nceki yil %58 olan yesil

hacimlerin %54'line hafif bir diistisle 2022'de yesil Anlasma Anlasma
hacimlerin gogundan sorumlu olmustur. Hacimlerin sayisi sayisi
%29'u ile finansal sirketler en buyuk katkiy _

saglarken, %25'i finansal olmayan kaynaklandi. Gin Ug Bogazlar Sirketi
Avrupali sirketler, 6zel sektor yesil tahvil ihracinin
yarisindan biraz daha azindan sorumluydu; en

uretken iki ihraggl Alman ticari bankasi Helaba (5,2 _

Iberdrola
milyar ABD dolari ve 45 islem) ve Danimarkali gok

uluslu eneriji sirketi Orsted (4 milyar ABD dolari ve alti
islem) oldu.

2022 yesil tahvil ihracinin beste birinden biraz azi (%19)

devlet destekli kaynaklandi ve 2021'e kiyasla artig _
kaydeden tek ihraggi tirii oldu (%6 artis). Bu _
segmentteki bliiylime, sera gazi emisyonlarinin

azaltilmasina ve adaptasyon 6nlemlerine yol agan gok
cesitli UoP kategorilerini finanse etmek igin 2037

anlagsmasini toplam 6,5 milyar Euro (6,9 milyar ABD _

Dolari) karsiliginda ¢ kez yeniden agan ve yukarida ele Huaneng Lancang Nehri
alinan AB tarafindan y6nlendirildi. Hidroelektrik Santrali
Hacim bakimindan Fannie Mae 10,2 milyar USD ile t SIRS
ikinci sirada alirken, islem sayisi bakimindan da

(263) Ginnie Mae'nin (9,6 milyar USD, 431 islem)
ardindan ikinci sirada yer aldi. Kalkinma Bankas
Finansal kurumsal Cin Merkez Bankasi

Devlet destekli kurulug AB 6.9

Finansal olm. umsal RWE 21

ihragg! tipi

Egemen italya Cumhuriyeti 8.2

*Ye
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Yesil tahviller: biyogesitlilik igin bir firsat

Biyogesitlilik, biyo-ekonominin korunmasinin
hayati bir yonudur ve tir gesitliligi gida sistemleri,
ekosistemler ve karasal ve sucul yagam igin temel
olugturur. Artan

COP15 tarafindan yonlendirilen profil, Kiiresel
Biyogesitlilik Cergevesi (GBF) ve Doga ile ilgili Finansal
Aciklamalar Gérev Giict'nuin (TNFD) galismalari, 2021
seviyelerine kiyasla biyogesitliligin korunmasi ve
restorasyonunu hedefleyen UoP ile ihraglarda bir
artisa neden olmustur.

2022 yilinda biyogesitliligi koruma projeleri igin UoP
ile 60 tahvil ihrag edilmistir. Avrupa 46 anlagmanin
kaynagiydi ve UoP ulusal biyogesitlilik projelerine
uygun finansmani igeriyordu.

stratejileri, flora ve faunanin korunmasi,
ormanlarin korunmasi ve

Natura2000 alanlari (koordineli bir

¢ Uremesi ve dinlenmesi igin korunan alanlar).
Bazi baglar, yabani tiirlerin sayilarinin geri
kazanilmasini tesvik etmek igin nesli tikenmekte
olan turlerin korunmasini 6zellikle listelemistir.

Tarim, ormancilik, gida ve arazi kullanimindan
(AFOLU) elde edilen tahvil ihraci biyogesitliligin
korunmasini etkileyebilir. Cesitli mahsulleri
destekleyen anlagsmalar, monokdlturlerden sistemik
bir uzaklasmayi tegvik eder ve mahsul genlerinde
cesitlilige izin vererek daha fazla yaban hayati varligini,
iklim degisikligi karsisinda daha iyi esnekligi ve
toprak bozulmasina karsi daha iyi korumayi tesvik
eder.

Elde edilen gelir ayni zamanda su ve denizlerin
korunmasi, asiri avlanmanin azaltilmasi ve balik
stoklarinin iyilestirilerek denizlerin toparlanmasina
yardimci olunmasi ve suda yasayan canlilarin
cesitliliginin artinlmasi igin tahsis edilmistir. Deniz
ormanlari karbon depolamada oldukga etkilidir ve
bu alanlarin korunmasi bu nedenle ¢ok énemlidir.

Asya-Pasifik'ten gelen anlagmalar genel
biyogesitliligin korunmasi, habitat gelistirme, doga
koridorlari ve sulak alanlara UoP tahsis etti

EUR tercih edilen para birimidir

2022 yilinda, yesil tahvil ihracinin %79'unun kaynagi
sert para birimleriydi. CAD ve NZD, sirasiyla %10 ve
%153'luk artigla yikselis egilimi gosteren tek para
birimleriydi. Hem Kanada hem de Yeni Zelanda
2022'de kendi yerel para birimlerinde ilk devlet yesil
anlagmalarini fiyatlandirdi.

EUR, Ust Uste besinci yil da tercih edilen para birimi
oldu. 2022'de 170 ihragginin EUR cinsinden
gerceklestirdigi 357 islem, para biriminin

kimalatif hacim 922.1 milyar USD'ye ulagmistir. Avrupa
en gelismis politika 6nlemlerinin kaynagidir

ve en fazla sayida 6zel yatirim yetkisi, dolayisiyla
bolge yesil tahvil ihracina hakim olmusgtur.
ihraggilar EUR-

cinsinden borg, maruziyeti ve yatirmci
gesitlendirmesini en Ust diizeye gikarabilir.

2022'de kiiresel olarak tarim ve arazi kullanimi tahvillerinde

'biyogesitlilik' ibaresi ile ihrag
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dogal alanlari koruma eyleminin bir pargasi olarak geri
kazanim. Bunlar arasinda China Tiegong Investment &
Construction Group'un %100'l biyogesitliligin
restorasyonuna gidecek olan 1 milyar CNY (139,5
milyon USD) 2025 vadeli finansal olmayan ihraci ve
Hong Kong SAR (HKD20 milyar; 2,5 milyar USD) ve
Singapur'dan (SGD2,4 milyar; 1,8 milyar USD) iki
egemen yesil tahvil yer almaktadir.

Kuresel olarak, 45 devlet ve hiikimet destekli
anlasma, GBF ve SDG'ler gibi uluslararasi anlasmalar
dogrultusunda biyogesitliligin korunmasina ulusal
duzeyde ilgi géstermistir. Bunlar arasinda
Macaristan'in ulusal biyogesitliligin iyilestirilmesine
yonelik harcamalar iceren devlet ihraglari ve Birlesik
Krallik'in karasal ve denizel biyogesitliligin
iyilestirilmesini amaclayan Gelecegin Ciftlik ve Kirsal
Programi i¢in UoP'si de yer almaktadir. AB, Natura
2000 alanlarinin korunmast igin UoP tahsis etmistir. 45
anlasmanin 36'si sertifikali organik tarim, toprak
restorasyonu, dusutk etkili tarimsal tretim gibi projeler
icin tarimsal UoP'yi igeriyordu.

tarim ve surdurulebilir balikgihk, biyogesitlilik ve tarim
arasindaki kritik baglantiyi kuruyor.

Kaynak: iklim Tahvilleri Girisimi 2022

Bolgelere gore 2022'de tarim ve arazi
kullanimi tahvillerinde 'biyogesitlilik'
ibareli ihraglar

LAC %2

Kuzey Amerika %5

Uluslaruisti %12
Asya-Pasifik %5

ahvilleri Girisimi

2022'de ilk 10 para birimi: CNY payini artirtyor
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Asya-Pasifik pazar payi, Ginli ihraggilarin etkisiyle

bir 6nceki yila gore artig gostermistir.

2022 yilinda CNY cinsinden ihraglar %21 artigla 73,3
milyar USD'ye ulast.

Ortalama anlagma buyukliigi
artti

Gosterge buyuklukteki anlagmalar (500 milyon ABD
dolari ve Uzeri) 2022'deki hacimlerin %69'unu
olustururken, bu oran bir dnceki yil %67'ydi. Yesil
tahvillerin %88'i gosterge buylklugiinin altinda ve
tgte ikisinden fazlasi <100 milyon ABD dolari
araliginda yer alirken, sayi bakimindan en sik
rastlanan iglem turd kuguk islemlerdir. Yesil
tahvillerin ortalama buyuklugii 2021'deki 124 milyon
ABD dolarindan 140 milyon ABD dolarina
yukselmistir.

Daha kisa siireli anlasmalar

Yukselen faiz oranlarinda beklenecegi tzere, yesil
tahviller arasinda kisa-orta vadeler agirliktaydi

gevre. Bu segmentin yillik katkisi hafif bir artisla %64'ten
%66'ya yukselmistir. 2022'deki en biyik vade kategorisi
vadesi dolan tahvillerden olusmaktadir

bes yil iginde (hacimlerin %38'), %28'i ise 5-10 yil
araliginda yer almaktadir. Kamu sektori en uzun
vadelilerin %80'ini olugturmugtur

kova (20 yil ve Uzeri), devletler ise %39'unu
olusturmaktadir.

Asya-Pasifik'ten yapilan ihraglarda

Kisa vadeli tahviller (bes yila kadar), DM hacimleri ise
daha uzun vadelere yoneldi. Suudi Arabistan'in Kamu
Yatirim Fonu Ekim ayinda ilk ylizyil yesil tahvilini
fiyatladi. 2122 vadeli 500 milyon USD tutarindaki tahvil,
2027 vadeli 1,25 milyar USD ve 2032 vadeli ayni tutari
iceren g dilimli bir anlagmanin pargasiydi.

Dis yorumlar

ikinci taraf goriigleri (SPO) tercih edilen secenek devam
ederken, CBS kapsamindaki Sertifikasyon ikinci en buyuk
kategoridir.

CBS kapsamindaki sertifikasyon, dogrulanmis yesil
tahviller tarafindan finanse edilen varliklarin, projelerin
ve harcamalarin Paris Antlagmasi ile uyumlu olmasini
saglar.

Anlagma. Sertifikali iklim Tahvillerinin sayisi bir

onceki yil 105 iken 88'e gerilemistir. Sertifikasyon
isteyen sirket sayisi bir 6nceki yila gore azalirken

Devlet destekli kuruluslarin sertifikali islemleri %47 artti.
2022 Sertifikali iklim Tahvili hacminin cogu Asya-
Pasifik'teki ihraggilardan (%45) gelirken, bunu Avrupall
ihraggilar (%37) takip etti.

Onemli Sertifikalar dahil:

¢ Hollanda Devlet Hazine Ajansi (DSTA), Avrupa'nin
ilk yesil tahvilini ihrag ederek Avrupa Yesil Tahvil
Sertifikasi'ni ald1.
CBS 2019'da ilk fiyatlandinldiginda, daha sonra
2022'de 5 milyar Euro'luk bir musluk dahil olmak
tizere yeniden agliliglara genisletildi. Anlagma,
Gunes Enerijisi, Deniz Yenilenebilir Kaynaklari,
Dusuk Karbonlu Binalar (Yukseltmeler), Dustik
Karbonlu Ulasim ve Su Altyapisi gibi birden fazla
iklim Tahvili Kriteri kapsaminda
sertifikalandirimistir.

Kiyaslama o6lgeginde anlagmalar igin tercih
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©
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] =
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0% 0= :;‘
1
2021 2022
0-100m 100-500m 500m-1bn <> Ortalama
daha fazla

Kisa vadeli tahviller gegerli

Kaynak: iklim Tahvilleri Girisimi

180
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140 . Kuzey Amerika

120 Latin Amerika
Avrupa

100 L

Asya-Pasifik
. Afrika

3

B
(=]

Milyar ABD
Dolari
=]

ouimi

* Buyuk Sertifikali anlagmalar arasinda China
Development Bank (4,3 milyar ABD Dolari)
ve Agricultural Bank of China (2,8 milyar
ABD Dolari) yer aldi.

¢ Calpine Corporation (1,8 milyar ABD Dolari),
Climate  Bonds'un  Jeotermal  Kriterleri
kapsamindaki en buyuk Sertifikali yesil kredi
olmustur.

Bazi ihraggilar birden fazla dis inceleme talep etmistir,
dolayisiyla dis inceleme hacimlerinin toplamiihrag
edilen yesil tahvillerin toplam tutarindan daha fazladir.

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi

Kaynak: iklim Tahvilleri Girigimi

Sertifikali iklim Tahvilleri igin
En Biliyiik Dogrulayici

Sustainalytics

Tutar: 11,5 milyar ABD Dolari

En Biiyiik Dig
Inceleme
Saglayicisi

CICERO

Anlasma sayisi: 563
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5. Sosyal ve Sirdiiriilebilirlik

Girig
Climate Bonds tarafindan ele gegirilen S&S tahvilleri

%31 dustsle 291,5 milyar ABD dolarina
(2021'de 423,7 milyar ABD dolarina

yilhk
gerilemistir
karsilk).

Toplam S&S ihracindaki dusts, 6zellikle sosyal
temadaki hacimleri vuran COVID-19 ile ilgili
faaliyetlerdeki dustisten kaynaklandi.

Sosyal tahviller yillik bazda %41 dustsle 130,2 milyar
ABD dolarina gerilerken, stirdurilebilirlik temasi altindaki
ihraglar %21 dususle 161,3 milyar ABD dolarina
gerilemistir.

Devlet destekli kuruluglar 94,1 milyar USD ile en
buyik katkiy (%32) saglamistir. Kalkinma bankalar
68.7 milyar USD veya 2022 toplaminin %24l ile
ikinci sirada yer almistir.

2022'de kamu sektori S&S
ihracina hakim oldu

Finansal Olmayan

Kurumsal 28
milyar

emen 15,1 milyar

Finansal
Kurumsal
56,2 milyar Kalkinma

Bankasi

68,7 milyar

Kaynak: iklim Tahvilleri Girisimi

Rakamlarla 2022
suirdiirtilebilirlik tahvil piyasasi

iLK 3 BOLGE

1. Uluslariistii 52,3 milyar ABD Dolari (%32)
2. Avrupa 33,6 milyar ABD Dolari (%21)
3. Asya-Pasifik 32,6 milyar ABD Dolari (%20)

iLK 3 KAYNAK

1. Uluslariistii 52,3 milyar ABD Dolari (%32)
2. ABD 21,5 milyar ABD Dolari (%13)
3. Giiney Kore 12,4 milyar ABD Dolari (%8)

SURDURULEBILIRLIK
Girig
Surdurulebilirlik temasi
altinda ihrag edilen
tahvillerin hacmi %21
oraninda azald
2022'de yillik bazda.
Bu durum, mevcut
piyasa kosullarini
yansitmaktadir,

ancak stirdurilebilirlik tahvilleri toplam ihraca %1,2'lik
katkisini korumustur.”

Piyasa, 52,3 milyar USD veya hacimlerin
%32'sinden sorumlu olan SNAT ihraggilarinin
anlagsmalariyla desteklendi.

65 yeni ihragg stirdurdlebilirlik tahvili piyasasina girerek
toplam ihraggi sayisini
1223'e %6.

USD gibi siirdiiriilebilirlik
ihraggilar

ABD Dolari, toplam ihracin %45'ini temsil ederek
baskin para birimi olmustur. GOU ihraggilarinin ¢ogu,
ticarette kuresel kabul goren istikrarli bir para birimi
olmasi ve ihraggilarin uluslararasi piyasalara erigimini
saglamasi nedeniyle kendi ulusal para birimleri yerine
USD'yi tercih etmektedir. EUR ve AUD sirasiyla %21 ve
%7 ikinci ve Uguncu sirada yer almistir.

2022'de CHF cinsinden higbir tahvil
fiyatlandiriilmamis olmasina ragmen ihraglarin
%84'Uinu sert para birimleri olusturmustur. 2022
yili sonu itibariyle, stirdiirilebilirlik tahvilleri 41
farkl para biriminde ihrag edilmis olup, bunlarin
28'i yil iginde kullanilmistir.

ABD dolari agirhkh
surduaralebilirlik tahvilleri

KRW 5
milyar JPY 5
milyar MXN
4,9 milyar
CAD 3,4
milyar PHP
1,4 milyar
eri 8,9

ABD
DOLA
RI

74,5
milyar

Kaynak: iklim Tahvilleri Girigimi

Surdirilebilirlik kaynaklari
gesitleniyor

Surdurilebilirlik anlagmalari 2021'de 47 iken 2022'de 38
tilkeden kaynaklandi. Strduriilebilirlik tahvili piyasasina
2022 yilinda alti yeni tlke katildi:

¢ Hirvatistan (200 milyon ABD Dolar1)

¢ El Salvador (100 milyon ABD Dolar1)

¢ Romanya (247 milyon ABD Dolari)

¢ Suudi Arabistan (750 milyon ABD Dolari)
¢ Guney Afrika (134 milyon ABD Dolari)

Uluslaristi sirketler (53,2 milyar ABD Dolari), ABD (21,5
milyar ABD Dolari), Gliney Kore (12,4 milyar ABD Dolari)
ve Fransa 10,2 milyar ABD Dolari) 2021'e kiyasla
degismeyerek 2022'de de en blyiik hacimlere sahip
olmaya devam etti.

ABD, Gliney Kore ve Fransa 2022'de tlke ihraglarinda ilk siralarda yer aldi

50 750
B ihra edilen miktar ihraggi sayisi
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Politika yapicilar Afrika'nin doniisiim beklentilerini artirmali

Afrika, Afrika'nin en

zengin bolgelerinden

biridir.

tematik borgla finanse

edilebilecek projeler. FSD

Afrikaya gore, kita su ana

kadar yaklasik 2,8 milyon ABD

dolarina ihtiyag duymaktadir

2030 net sifir hedeflerine ulasmak igin gerekli olan
bu ihtiyacin su anda sadece %12'si
karsilanmaktadir.® sorun, yatinmcilarin risk istahi ile
mevcut projelerin icerdigi riskler arasindaki
uyumsuzluktur.

tlke ve duizenleme riskleri ve mevcut projelerin kredi
riski ile sinirli degildir. Politika yapicilarin, yatirimlari
mumkiin kilmak igin risk azaltma araglariyla devreye
girmeleri gerekmektedir.

Climate Bonds, bu konuyu ele almak igin ¢ok sayida
Oneri igeren 101 Sustainable Finance Policies for
1.5°C (1.5°C igin 101 Siirdiiriilebilir Finansman
Politikasi) yayinlamistir.

Bazi 6rnekler agagida 6zetlenmistir.*

DM ve kalkinma bankalari nasil yardimci olabilir?

¢ Politika 13: DM'den GOU'ye devletten devlete
garantiler yerel para cinsinden devlet
ihraglarinin riskini azaltabilir. Bazi tlke
ihraglarinin yiiksek yatirim riski ve diisuik kredi
notlari, GOU yesil ihraglari igin DM hiikiimetleri
tarafindan saglanan hikiimdardan hikimdara
yesil garantilerle ele alinabilir. Bunlar, tlke
ihraglarinda gok tarafli kalkinma bankasi (MDB)
garantileri modelini takip edebilir.

Politika 19: Karma finansman sunumunun
artinlmasi. Karma finansman, bir projenin en
riskli kismini ayri bir yatirima ayirarak galisir. Bu
kuguk sermaye dilimi (iflas durumunda ilk
kayiplari icin bu sekilde adlandiriimistir) daha
sonra kamu sektori tarafindan satin alinabilir.
Kalan dustk risk (Ust diizey sermaye), karma
finansman anlagmalarinda daha muhafazakar risk
profillerine sahip 6zel yatirimcilara sunulabilir.
Politika riskinden korunma gibi diger riskten
arindirma olanaklarinin dahil edilmesi

olumsuz piyasa dalgalanmalarindan koruyabilir
ve 6zellikle uzun vadeli sermayeye erisimin sinirli
oldugu GOU'de 6nemli olan finansman akislarini
daha da artirabilir.

Politika 23: Yesil ihracat finansmani.

ihracat finansmani ve kalkinma finansmani, uzun
vadeli altyapi gibi ticari agidan daha az cazip
yatirimlari finanse ederek piyasadaki bosluklarin
giderilmesinde kilit rol oynamaktadir. ihracat kredi
kuruluslar, krediler, garantiler ve diger araglari
saglayarak yerli sirketlerin uluslararasi piyasalara
erisimini kolaylastirir

mal ve hizmet ihracati riskini azaltmak igin. Bir
hiikiimet fosil yakit faaliyetlerini ticaret finansmani
araglarindan harig tutabilir ve ilgili denizasiri ihracat
kredisini sonlandirabilir.

EM iilkelerinin yapabilecekleri:

¢ Politika 10: Yesil sermayenin maliyetini
diisiiren ve cazip getiriler saglayan

stib

iyonlar ve tesvikler yoluyla yesil ve
surdiirilebilir finans araglarinin kullaniminin
tesvik edilmesi. Yesil ve strdurilebilir
yatirimlari artirmak igin vergi tesvikleri
kullanilabilir. Ornegin, yesil tahvillerden elde
edilen faizin vergiden muaf tutulmasi . Bu, ABD
belediye tahvilleri igin vergi muafiyeti modelini
takip edebilir.

tahviller. Vergi kredili tahviller de kullanilabilir;
tahvil yatinmcilari faiz 6demeleri yerine vergi
kredisi alirlar, boylece ihraggilar yesil tahvil
ihraglari igin faiz 6demek zorunda kalmazlar. Bu
tegvikler, yatirimlarin yesil faaliyetlere
yonelmesine yardimci olabilir ve bunun
sonucunda yatirmci ilgisi ve talebindeki artis,
ihraggilari yesil tahvil ihrag etmeye tegvik
edecektir.

Politika 12: Yesil finans siibvansiyonlari.
Hukiimet yesil tahvil ihrag edenlere de
suibvansiyon saglayabilir. Yesil tahvil ihracina
faiz orani stibvansiyonlari veya damga vergisi
muafiyetleri uygulanabilir.

Ancak boyle bir politika, sibvansiyon tahsisinin
suibvansiyona ihtiyag duymayan blytk sirketler
tarafindan domine edilmesi riskiyle karsi
karstyadir. Bu tur politikalarin en gok ihtiyag
duyulan yerlere, yani kiigtik ve orta 6lgekli
isletmelere (KOBI'ler) ayrilmasi, bu tir
harcamalarin etkinligini saglar. Sibvansiyonlar
ayrica dogrulama ve dis inceleme maliyetlerini de
karsilayabilir.

Politika 34: Dagitilmis yenilenebilir

enerji standartlari. Bircok EM igin
ekonomilerde enerji dontisiima, yerel enerji
tretiminin karbondan arindirilmasi ve enerji
yoksullugunun ele alinmasindan olusacaktir. Bu da
dagitilmis yenilenebilir enerji kaynaklarina yatirm
yapilmasini gerektirmektedir.

enerji (DRE). Finansal birlestirme, bu

projelere 6zel yatirnim yapilmasini saglayarak

DRE igin sermaye saglayabilir ve

yatirimci portféylinuin gesitlendirilmesine olanak
tanimak. GOU'de varliga dayali menkul kiymet
(VDMK) piyasalarinin kurulmasi bu konuda
yardimci olacaktir.

Riski tamamen ortadan kaldirmak igin birlestirme
isleminin imtiyazli finansman, garantiler ve
suibvansiyonlar gibi diger risk azaltma
mekanizmalariyla birlestirilmesi gerekebilir.

101 Politika belgesinde ele alinan bazi
politikalar yesil finansmana atifta
bulunmaktadir, ancak ¢cogu durumda S&S veya
diger tematik ihraglara da uygulanabilir.

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girisimi

Rakamlarla 2022
suirdiiriilebilirlik tahvil piyasasi

EN BUYUK iHRACCI

Hacim olarak: Uluslararasi imar ve Kalkinma Bankasi
(IBRD), 30,7 milyar ABD Dolari

Anlagsma sayisina gore: New York City
Housing Development Corporation, 1,65
milyar ABD Dolari tutarinda 164 anlasma

ANLASMA PARA BiRiMi

¢ ihracin %84'li déviz cinsinden
¢ 28 para biriminde ihrag edilen anlagmalar
¢ En iyi 3 para birimi: USD, EUR ve AUD

Japonya'da siirdiiriilebilir uygun
fiyath konutlar

Japonya, 2022'de agirlikh olarak
GLP-J GYO (Real GYO)
tarafindan ihrag edilen 7,1
milyar ABD Dolari tutarindaki
surduralebilir uygun fiyath
konut tahvillerinin kaynagi

olmustur.

gayrimenkul yatirim ortakligi), Japonya Kalkinma
Bankasi ve Toyota Motor Corp.

Tahviller, uygun fiyath konut UoP'sini istihdam,
sosyal dayaniklilik gibi diger strdurtlebilir
amaglarla birlestirmektedir,

egitim, saglik ve esitlik. Japonya'nin
serbestlestirilmis konut politikasi arz/talep
dengesini saglamis ve son on yildakine benzer
sekilde fiyat artiglarini asgari diizeyde tutmustur®.
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En fazla surdiiriilebilirlik Latin Amerika 2022'de daha gelismis bolgelerin ¢ok gerisinde degil
hacmini uluslaristi sirketler
ihrag etti 50

Yedi bélgeden ihraggilar 2022 yilinda stirdurulebilirlik
tahvillerini fiyatladi. Ocak ayinda, ilk Orta Dogulu ihraggi
olan Saudi National Bank, 2027'de vadesi dolacak 750
milyon ABD dolari tutarindaki ilk strdtrulebilirlik

Sukuku piyasaya ¢ikti. Bu tahvil yenilenebilir enerji

projeleri, canli dogal kaynaklarin yénetimi ve arazi 30
kullanimi igin tahsis edilmistir.

Uluslartstu ihraggilar 52,3 milyar USD ile bolgesel

siralamada ilk sirada yer alirken, onlari sirasiyla 33,6 20
milyar USD ve 32,6 milyar USD ile Avrupa ve Asya-

Pasifik takip etti. Afrika'da strdurdlebilirlik temasi

altinda yapilan ihraglar yillik bazda %90'lik bir dustsle 10
sadece 134 milyon ABD dolari olarak gergeklesmistir.

Latin Amerika ve Karayipler (LAC) ise yillik bazda %5' hafif

bir artisla 16,4 milyar ABD dolarina ulagmistir. 2022'de E °
LAC bolgesi kaynakli stirdurdlebilirlik tahvilleri bes para

biriminde fiyatlandinldi: USD, MXN, JPY, CLP ve BRL. Afrika Orta =

Milyar ABD
Dolari

Yerel para piyasalarinin gelistirilmesi, emeklilik fonu Dogu Amerika Amerika Pasifik

yatirimlarinin énlinti agmak igin kritik 6nem tasiyor. Kaynak: iklim Tahvilleri Girisimi 2022
Just Transition Kalkinma bankalari 2022'de sirdarilebilirlik tahvili ihracini domine etti
strdiirilebilirlik ihracini

destekliyor 60

Surdurdlebilirlik tahvillerinin sosyal bileseni, onlari Adil

Gegis'e odaklanan kamu sektori igin ideal bir arag

haline getirmektedir. 2022 yilinda surdirilebilirlik

temasina en buyuk katkiyi 58,9 milyar ABD dolari ile 40
kalkinma bankalari yaparken, bunu sirasiyla 34,7 milyar

ABD dolari ve 22,3 milyar ABD dolari ile finansal

sirketler finansal olmayan sirketler izlemistir.

Devlet ihraggilari, 2021 seviyelerinden (16,6 milyar

USD) 20,1 milyar USD katki saglayarak tretken olmaya 20

devam etti. Sili, ig USD anlasmasi ve bir CLP ile 5 milyar

USD katkida bulunarak devletler arasinda en blyugu g

oldu. <
[
=5
s Qo

Diinya Bankasi'nin finansman kolu olan IBRD, 2022 yilinda
gerceklestirdigi 30,7 milyar ABD dolari tutarindaki
toplam ihrag ile en biiytk kalkinma bankasi ihraggisi
unvanini korumustur.

Bankasi Kurumsal Olmayan Kurulus Yonetim
Kurumsal

Kaynak: iklim Tahvilleri Girisimi 2022

Siirdiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi 14



SOSYAL

Girig

130,2 milyar ABD Dolari,
sosyal tema 2022 yilinda
GSS+ hacminin %15'ine
katkida bulunmustur.

ihraglar, COVID-19 salgin
desteklemek igin yapilan ihraglarin azalmasi
nedeniyle tiim temalar arasinda en dramatik disiis
olan yillik %41 oraninda azald..

tahvil ihraggisi olmus ve UoP Fransa'nin kapsamli
sosyal glivenlik sistemini desteklemistir. CADES'in
sosyal tahvil piyasasindaki varliginin biyuklGgu,

Avrupa'nin en buyik bélge, Fransa'nin en buyuk tlke

kaynagi ve EUR'nun tercih edilen para birimi olarak
konumunu etkilemistir.

Avrupa topluma hiikmetti

Avrupa en baskin bolge oldu

sosyal temali hacimler 72,9 milyar USD (%56) ile bu
alandaki en buyuk ihraggi olan CADES'in kékenini
yansitmaktadir. Bunu Kuzey Amerika, Uluslaristii ve
Asya-Pasifik takip etti,

her biri pazarin %14'linii temsil etmektedir. Ugii 2022
yilinda olmak tizere Afrika'dan sadece yedi sosyal
tahvil gikmistir. Mauritius merkezli tiiketici kredisi
sirketi Bayport Management, 250 milyon USD
degerinde bolgedeki en buyik 2022 sosyal tahvilini
ihrag etti. Mayis 2025'te vadesi dolacak olan ABD
dolari cinsinden anlasma, Kasim 2025'te vadesi
dolacak olan 50 milyon ABD dolari tutarindaki
sermaye benzeri tahvil ile birlikte fiyatlandi. Her iki
anlagmanin da ana amaci, basta Gana, Mozambik,
Tanzanya, Uganda, Zambiya, Botsvana, Kolombiya ve
Meksika gibi dustik gelirli Glkeler olmak Gzere
GOU'deki yetersiz hizmet alan niifusun
sosyoekonomik ilerlemesi ve guiglendirilmesi olarak
belirlendi.

Sosyal ihraggilar tercihli EUR

2022'de sosyal hacmin %90'ini sert para birimleri
olugturmustur. ilk iki para birimi hacimlerin %82'sinden
sorumlu olmustur. EUR, yine en buyk ihraggi olan

CADES'in ikametgahi goz 6niline alindiginda, 63,2 milyar
USD'lik (%49) hacimle baskin olmustur. ABD Dolari 43,4
milyar ABD Dolari (%33) tutarinda ihraci desteklemistir.

CADES, 50,6 milyar USD veya %39 ile en byt sosyal

Rakamlarla 2022
sosyal tahvil piyasasi

Avrupa 2022'de sosyal ihraca oncilik
etti

. . iLK 3 BOLGE
Latin Amerika

2,4 milyar

Afrika 0,3
milyar 1. Avrupa 72,9 milyar ABD Dolari (%56)

2. Supernational 18,3 milyar ABD Dolari (%14)
3. Kuzey Amerika 8,4 milyar ABD Dolari (%6)
Asya-Pasifik IESUERE

17,8 milyar 1. Fransa 54,5 milyar ABD Dolari (%42)

2. Uluslariistii 18,5 milyar ABD Dolari (%14)
Uluslariist 3. ABD 18,4 milyar ABD Dolari (%14)

29,1
ILK 3 IHRACCI (HACIM)

milyar

1. Caisse d'Amortissement de la Dette
Sociale (CADES) 50,6 milyar ABD Dolari
2. Avrupa Birligi 9,3 milyar ABD Dolari

Avrupa
72,9
milyar

Kuzey
Amerika
18,4

: 3. Asya Kalkinma Bankasi 4,3 milyar ABD Dolari
milyar

Kaynak: iklim Tahvilleri Girigimi

2022'de ilk 10 para birimi

1,8 mil MXN 1,2
Rakamlarla 2022 mivar )
| hvil oi Yeni milyar HKD
sosyal tahvil piyasasi Zelanda 11 milar
Dolari !
ILK 3 IHRAGGI (ANLASMA SAYISI) } CAD 1,0
2,5 milyar milyar
1. Minnesota Konut Finansmani Ajansi JPY AUD iserleri 2.8

221 anlasma (800 milyon ABD Dolari)

2. Colorado Konut ve Finans Kurumu
103 anlagsma (300 milyon ABD Dolari)

3. lllinois Konut Gelistirme Kurumu

102 anlagsma (700 milyon ABD Dolari) el

63,2

ILK 3 PARA BIRIMI milyar

1. 63,2 milyar Avro (%49)
2. 43,4 milyar ABD Dolari (%33)
3. KRW 6,4 milyar USD (%5)

Yesil tahvil
piyasalari

ihrag edilen
miktar (milyar
ABD Dolari)

Degisim
2021-2022

Uluslarusti - 13 160,5 milyar
Latin Amerika 9 33 21,1 milyar
2 120 56,6 milyar

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi
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CADES Fransa'nin sosyal Sosyal hacimlerin %41'i Fransa kaynakli
varhgini artirdi

Fransa, 24 ihragginin katihmiyla 2022 yilinda sosyal
tahvillerin en buyiik kaynagi olmustur. CADES, Fransiz

sosyal guivenligi icin ayrilan UoP ile 50,6 milyar
USD'lik en buyuk katkiyr yapmistir.
ikinci sirada yer alan uluslaristii ihraggilari ABD ve Giiney

Kore takip etti. ABD, ¢ogu belediye tahvili olmak lizere
64 ihraggl ile en fazla gesitlilige sahip tlke oldu.

Hong Kong Ozel idari Bélgesi ve Tanzanya ilk sosyal
tahvillerini gikardi. Hong Kong Mortgage Corp. 2024
vadeli HKD ve 2025 vadeli CNY tahvili arasinda
boltinmus 1,4 milyar USD'lik bir anlagma fiyatlandirdi.

Tanzanyali NMB Bank Mart 2022'de 2025 vadeli bir
tahvil ihrag etti. TZS25bn (USD10m) tutarindaki
anlasma, ICMA'nin Sosyal Tahvil ilkelerine (SBP)

uygun bir gergeveye sahipti ve uygun proje
kategoriler temel hizmetlere erisim, istihdam yaratma,

sosyoekonomik guglendirme, toplumsal cinsiyetin
kapsanmasi ve gida glivenligi ve strdirilebilir gida
sistemleri olarak belirtilmistir.

Milyar ABD

Fransa, 2022 yilinda 54,5 milyar ABD dolari veya &
toplamin %42'si ile sosyal temali ihrag hacmine
hakim olmustur.

Kaynak: iklim Tahvilleri Girigimi

Giiney Kore, 11,5 milyar ABD Dolari (%65) ile Devlet destekli kuruluglar sosyal hacmin ¢ogunu fiyatlandirdi
Asya-Pasifik pazarinda sosyal tahvil ihracina ) )
énciiliik etmistir. Climate Bonds, 2022 yilinda W ihrag edilen miktar @ ihraggi sayisi

Glney Kore'den 17 sosyal ihraggisi kaydetti.
Korea Housing Finance Corp (KHFC), CHF, EUR, 2400

80
KRW ve USD cinsinden toplam hacimleri 3,3
milyar USD olan on anlagsmayi fiyatlayarak ®
bunlarin en buyugi oldu. 60 1800
40 1200
Devlet destekli kuruluslar sosyal
hacmi artiriyor
20 600
Devlet destekli kuruluslar 77,7 milyar USD ile ihraggi
tiriine gore 2022 siralamasinda en st sirada yer
alirken, yine de yillik bazda keskin bir dusus (%47) yasadi.
Yerel yonetim kategorisinde 59 kurulus 2022 yilinda : 0 - m
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toplam 15,2 milyar ABD dolari tutarinda fiyatlama

. . . Devlet Destekli Finansal Yerel Kalkinma Finansal

yapti. Bu ihraggi kategorisi, cok vadeli anlagmalar L

. L . Kurulug Kurumsal Yonetim Bankasi Olmayan

fiyatlayan ¢ok sayida ABD menkul kiymetini (munis)

Kurumsal

iceriyordu. Bes ihraggi

tek bir anlagma fiyatlandirirken, geri kalani iki (New York
Eyaleti Mortgage Ajansi ve Dallas Sehri Konut
Finansmani Kurumu) ile 221 (Minnesota Konut

Finansmani Ajansi) degisen daha fazla fiyatlandirmigtir.
ABD muni piyasasl, vergi avantajlari ve
iliskilendirilebilirlik nedeniyle perakende (bireysel) Asya Kalkinma Bankas! .
yatirimcilar arasinda populerdir. Bu araglar, tematik
borg piyasalarina baska bir yatirim kaynagi sunmanin Finansal kurumsal Citigroup Inc 3.1
ok etkili bir yolunu saglamaktadir. 2022'de higbir

X Devlet destekli kurulug CADES 50.6
devlet sosyal anlagma fiyatlamamistir.

Yerel y6netim Massachusetts Eyaleti 2.7

Finansal olmayan kurumsal Vonovia SE 2.6

Her ihraggi tiriinde en bi sosyal tahvil ihraggilari, 2022
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6. Surdiriilebilirlik baglantili tahviller

SLB'ler ileriye doniik, performansa dayah
borglanma araglandir

SPT'ler tarafindan 6lglilen kurum diizeyinde
KPI'lara (6r. sera gazi emisyon azaltimlari) yonelik
ilerleme ile (or.

tarih). inandirici ve iddiali bir sekilde kullanilir,
SLB'ler guglu bir gegis finansmani olabilir
ihraggilarin gostermesi igin bir arag

yatirimcilara taahhdtlerini

gegis planlar.

Bununla birlikte, ihraggilar ve yatirmcilar
giivenilir OST'lerin gikariimasiyla ilgili yaygin
tuzaklara dikkat etmelidir: gtivenilir SPT'lere sahip
olmalari, 1,5 derecelik patikalara uygun olarak
kalibre edilmeleri ve ihraggilar hedeflerine karsi
sorumlu tutan anlamli finansal mekanizmalar ve
tahvil yapilari saglamalari gerekir.

SLB borglarinin piyasa hacimlerinin diger UoP
tematik borglariyla karsilagtiriimasinin kendi
basina anlamli olmadigi unutulmamalidir,

Clinkii OST'ler cogunlukla genel amagl
finansmanlardir ve UoP'leri belirtiimemistir. Su
anda, belirli projeleri, varliklari veya harcamalari
olmayan ihraggilar, strdurulebilirlik hedefleri, bu
hedeflerin kalitesine bakilmaksizin OST ihrag
edebilirler.

Oniimiizdeki CBS v4, finansal olmayan tiizel
kisilere SLB'ler igin iklim Tahvilleri Sertifikasi alma
firsati sunacaktir. Bu buttinlik seviyesi,
yatirnimcilara hedeflerin ve amaglarin guvenilirligi
konusunda giiven verecektir.

OST ihraci 2022'de yillik

bazda %32 azalirken,

anlagma sayisi %20 dustu.

Mevcut piyasa kosullari ve

SLB yapilarina yonelik

artan inceleme

bu diistise katkida bulunmustur. Yi. or
toplam tahvil piyasasi ihracinda %0,4'liik payini
korumustur ancak segment, yeni ve yenilikgi kamu
sektoru ihraglar, bolgesel ihraglarda gesitlenme ve
sera gazi hedef kullanimi etrafinda merkezilesme ile
olgunlagmistir.

Devletler ve yerel yonetimler
2022'de SLB pazarina katildi

Finansal olmayan sirketler SLB ihracina hakim olmaya
devam ederek 2022 hacimlerinin yaklasik %82'sini
olusturdu; zira ihraggilar bu yapi araciligiyla gegis
stirecine bagliliklarini géstermeyi tercih ediyor. En
buyik SLB finansal olmayan sirket ve toplam ihraggi
Enel olmaya devam etti ve 13 islemde 11,6 milyar ABD
dolari degerinde borg basti.

Bunlarin bir kismi sera gazi kapsam 1 hedeflerine bagliydi

SLB hacimleri 2022'de 76,4 milyar ABD dolarina ulasti

B ihrag edilen miktar ihraggi sayisi
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2024 ile 2040 yillani arasinda. ikinci en biiyiik

Finansal olmayan kurumsal ihraggl, biri ABD Dolari digeri
Avro olmak Uzere iki islemde 2,4 milyar ABD Dolari ile
Hollandali telekom VodafoneZiggo oldu. VodafoneZiggo
her tic emisyon kapsamini da SLB'lerine baglayan en
buyuk ihraggidir ve 2025 yilina kadar her tiglinde de %50
azaltim hedeflemektedir.

Finansal sirketler SLB piyasasindaki paylarini
korumustur. Bu ihraggi tiirindeki en buytik anlasma,
Ozel sermaye fonu EQT AB'den alinan 1,5 milyar
Euro'luk (1,7 milyar ABD Dolari) bir anlagmaydi. Yatirim
holdingi JAB Holdings, kapsam 1 ve 2 sera gazi
emisyonlarini 2030 yilina kadar %46,2 oraninda
azaltmaya bagli 500 milyon USD ve 500 milyon EUR
(525,9 milyon USD) SLB ile en iddiali hedeflere sahipti.
SBTi'nin portféytindeki kadin oranini 2025'e kadar
%80'e, 2030'a kadar %95'e gikarmasi ve 2025'e kadar
portfoy sirketlerinde %100 kadin yonetim kurulu temsili
saglamasi.

Ancak 2022'deki en heyecan verici gelisme, devlet ve
yerel ihraggilarinin SLB piyasasina girmesi oldu. Bu,
2024 yilina kadar emisyon ayak izini %61 oraninda
azaltmayi hedefleyen isveg Helsingborg $ehri'nin 500
milyon isve¢ Kronu (55 milyon ABD Dolari) tutarindaki
SLB'si ile bagladi (1990 temeline gére). Buna Arizona
Endiistriyel Kalkinma Kurumu (200 milyon USD) ve
Japon Shiga Vilayeti (5 milyar JPY, 38,4 milyon USD)
de katilmis olup, ilki tahvilin finanse yerel bir orman
esnekligi isletmesine yonelik hedeflere, ikincisi ise
2030 yilina kadar sera gazi emisyonlarinda %50'lik bir
azalmaya baglanmistir.

Sovereign SLB'ler biiyiik bir tantana ile piyasaya
suriildi

2022'de biri Sili'den digeri Uruguay'dan olmak Gzere iki
anlagma yapti. Her ikisi de sirasiyla 2 milyar USD ve 1,5
milyar USD degerinde kiyaslama 6lgeginde SLB'lerdi. Her
ikisi de borglarini sera gazi azaltim hedeflerine bagladi
ilgili ikincil KPI'lar ve hedeflerin yani sira, gegis
finansmani olarak hizmet verecek gelecekteki egemen
SLB anlagmalari igin gliglu bir emsal olusturuldu

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girisimi

Kaynak: iklim Tahvilleri Girigimi

Finans disi sektorler agirlikta

Egemen %6
Kalkinma Bankasi <%1
Finansal Kurumsal %6

Yerel Yonetim
<1%

Devlet Destekli ‘
Kurulus %11

Finansal Olmayan Kurumsal
78%

Kaynak: iklim Tahvilleri Girisimi

araglar. Buna ek olarak, step-up ile birlikte step- down
mekanizmasinin kullanilmasi, devlet ihraggilarinin sera
gazi azaltim hedeflerini agsmak igin finansal bir tesvike
sahip olmalari igin guglii bir 6rnek teskil etmektedir
(bkz. sayfa 25).
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CNY ve JPY EUR'nun hakimiyetine
zarar veriyor

EUR cinsinden OST'ler 2022 yilinda da hacimlerin
%39'una ulasarak liderligini strdirmustir. Avro
bélgesi disinda yerlesik ihraggilar, Avro odakli
surdurilebilir yatinnmcilarin ilgisini gekmek igin para
biriminden, bu OST'lerle toplanan tutarin %17'sini
olusturdu.

ABD dolari, yabanci para birimini tercih eden ihraggilar
igin tercih edilen para birimi olmaya devam etti, ancak
ABD dolari cinsinden ihraglarin gogunlugu (%66) ABD
disinda yerlesik ihraggilardan geldi. Bu ihraglarin ¢ogu
DM ihraggilarindan gelirken, %41'i EM'den gelmistir.

CNY ve JPY, 2022 yilinda SLB'ler igin en hizli buylyen
para birimleri oldu ve her birinin pay1 diizenleyici kurum
veya hukimet 6nctligundeki gegis finansmani
programlari tarafindan desteklendi. En biiyiik tek para
birimi

CNY cinsinden SLB'lerin ihraggisi Cin oldu

Construction Bank Corp, 10 milyar CNY (1,5 milyar
USD) tutarinda yesil ve surdurdlebilirlik odakli hibrit bir
baglantil tahvil. Bu, sadece toplanan sermaye tzerinde
UoP kisitlamalari oldugu anlamina gelmiyor, ayni
zamanda ihragginin 2024 yilina kadar yesil kredilerin
yesil olmayan kredilere oraninin hedeflenen %11,5'i
karsilayamamasi durumunda kupon oraninin 25bps'lik bir
artisa maruz kalacagi anlamina .

Bunun gibi hibrit yesil-SLB tahvilleri Climate Bonds
tarafindan hem GBDB hem de SLB Veritabani
metodolojilerine gore degerlendirilir.

Sert ve yumusak para birimi cinsinden ihraglarin payi
ikincisine dogru kaymaya devam etmistir. 2022 yilinda
SLB ihracinin yaklagik %17'si yumusak para birimi
cinsinden gergeklesmistir. Bu durum, ihraglarin %70'inin
ihraggilarin kendi para birimlerinde gerceklestigi yerel
para birimi cinsinden iglemlerin biyimesiyle
desteklenmistir.

Cografi katki

2022'de italya ve Fransa 2021'deki en biiyiik ve ikinci en
buyuk ihragg tlke korudular

Enel tek basina, kimdlatif olarak 12,6 milyar ABD
dolari ihrag ederek italya'nin yil igindeki SLB borcunun
yaklasik %86'sini olusturdu. Stipermarket zinciri
Carrefour, 2022 yilinda 2 milyar Avro (2,1 milyar ABD
Dolari) SLB ihraci ile en biiyiik Fransiz ihraggi oldu.

Cin, ortalama 1,3 milyar CNY (195,2 milyon USD)
buylkluk ve 2022'de China Construction Bank Corp'un
10 milyar CNY (1,5 milyar USD) degerinde, Yesil UoP ve
SLB formatini kullanan, denge ile ilgili bir hedefe bagl,
kiyaslama 6lgeginde tek bir anlagma ile hacimlerde
dordinct, ancak hem anlagma hem de ihraggi sayisinda
birinci sirada yer aldi (sirasiyla 48 ve 28).

yesil  kredilerin  brut kredilere China
Gezhouba Group Corp, enerji tiiketim yogunlugu
hedeflerine bagl 6 milyar CNY (860 milyon USD) ile
en buyuk ve en sik kredi veren kurulus oldu.

orani.

EUR'nun SLB pazarindaki payi azaliyor
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Not: 'Digerleri' 15 para birimini icermektedir; bunlardan CHF, COP ve NZD ilk SLB'lerini 2022'de
gormustir.

ABD CNY JPY GBP CAD Digerleri

Kaynak: iklim Tahvilleri Girisimi

italya ve Fransa SLB hacminin en biiyiik kaynaklari olmaya devam ediyor;
Cin en sik ihrag eden tlke
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2022'de kiiciik OiB'lerin daha yiiksek payi
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Kaynak: iklim Tahvilleri Girigimi
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SLB'ler 2022'de daha kisa vadeli ve
daha kugukti

Karsilagtirma 6lgutl buyuklugiindeki anlagmalarin payi
2021'de yaklasik %40 iken %30'a distl. Bu durum, daha
kuguk ve daha kisa vadeli anlasma boyutlarina yonelme
egiliminde olan Asya-Pasifik kaynakli anlagmalarin artan
payini yansitmaktadir. Asyali ihraggilar, her bir
kategorinin %53'Unu olusturarak hem 100 milyon USD
alti hem de 100 milyon USD - 500 milyon USD
kategorilerinde en biyik paya sahip olmustur. Bu arada,
Avrupali ihraggilar karsilagtirmali islemlerde en blytk
paya sahip (%67), onlari Kuzey Amerikali ihraggilar (%19)
izlemistir.

Vadesi 10+ yil olan anlagmalar 2021'de %36 iken
2022'de %30'a geriledi. Bes yildan kisa vadeli

anlagmalar artarak %20'sini olusturdu

hacim artarken, 5-10 yillik vadeler

SLB borglarinin %48'ini temsil ederek en popller
tercih olmustur. islem biyiikligiinde oldugu gibi, bu
durum da Asya-Pasifik't ihraglarin artmasindan
kaynaklandi ve bolgedeki borglarin %74,5'i 10 yildan
vadeliydi. Kuzey Amerika'da ise neredeyse tam tersi
bir dagilim s6z konusu olup, borglarin %53'u

10 yil veya tzeri vade. Ozellikle, 2022 yilinda tamami
Cinli ihraggilardan olmak tizere 2 milyar ABD Dolari
degerinde 11 surekli islem gergeklesirken, en buyugu
enerji tiketim hedeflerine bagli gift dilimli CNY3bn
(USD443,8m) SLB ihrag eden ve her dilimde 10bps artis
saglayan China Railway Construction Corp'tan geldi.

Sera gazi hedefleri, ihraggilar icin
tercih edilen KPI'dir; cogu en az
iki emisyon kapsami icerir

Sera gazi emisyon hedefleri 2022'de de en poptiler KPI
tercihi olmaya devam etti ve ihraggilarin yarisindan
fazlasi bir tur karbonsuzlastirma hedefine yer verdi.
Yenilenebilir enerji ve enerji verimliligi hedefleri %13,5
ile bir sonraki en popller hedefler olmustur.
enerji ile ilgili emisyonlarin azaltiimasiyla baglantili
anlagsmalar. Yaklasik 4,8 milyar ABD Dolari borg,
agiklanmayan KPI'lara ve hedeflere baglanmistir.
seffaflik ve hesap verebilirlige, %5'i ise
donlisiml igin daha az o6nemli olan ESG puan
performansina baghdir.

iklim

Emisyon hedefleri olan SLB'ler arasinda yaklasik

%67'si ihraggilarin tim dogrudan emisyonlarini
kapsamakta, kendi operasyonlari ve enerji kaynaklari
dahilinde karbonsuzlagtirmaya yonelik taahhitlerini

ve devam eden gegis faaliyetlerini gostermektedir.
Ancak, her l¢ kapsamin da 6nemliligi sektore gore
degismektedir. Cimento, gelik ve ulagtirma hizmetleri

gibi bazi sektorler igin emisyon ayak izinin gogu

kapsam 1 ve 2'de hesaplanmaktadir. Digerleri igin

Ayak izinin gogunlukla petrol ve gaz, tarimsal gida veya
finans dahil olmak tizere kapsam 3'ten geldigi sektorler.
Bu sektorler, tedarik zinciri katilimi, yatinmlarin diistik
karbonlu islere yonlendirilmesi ve ulasim aglarinin
karbonsuzlastiriimasi yoluyla yukari ve/veya asag yonlu
karbonsuzlastirmayi tegvik etmelidir.

Kisa vadeli kagitlar 2022'de Ustiinliik sagladi, ancak uzun vadelilerin payi artti
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Sera gazi hedefleri, ihraggilar icin tercih edilen KPI'dir; cogu en az iki
emisyon kapsami icerir
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Yenilenebilir Enerji %8 Kaynak: Climate Bonds Siirdirillebilirlik Baglantili Tahvil Veritabani
Agiklanmayan %6

Enerji Verimliligi %6
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SLB hedeflerinin tiim maddi emisyon kaynaklarini kapsamasi gerekir

Cimento emisyonlarinin ¢gogu, malzemenin yerinde
harmanlanmasina/égutilmesine kadar ham
degirmen 6gitme isleminden kaynaklanmaktadir.
Buna gore, Holcim, GCC SAB ve Huaxin Cement gibi
sirketlerin 2022 yilinda bu tur tahviller satmasiyla
birlikte, gimento SLB ihracinin yaklasik %98'i
kapsam 1 sera gazi hedeflerini icermektedir.

Kapsam 3 emisyonlari, petrol ve gaz (O&G)
ihraggilari igin ya petrol ve diger urtinlerin yukari
akis yonuinde satin alinmasindan ya da trlinlerinin
asagi akis yonunde yakilmasindan
kaynaklanmaktadir. O&G SLB ihracinin %84'u
kapsam 3 hedeflerini igermezken, ihraggilar Hera
ve

Repsol, 2021 anlagmalarina kapsam 3 hedeflerini
dahil etti. Ne yazik ki, 2022 yilinda O&G ihraggilari
tarafindan fiyatlandirilan 5,4 milyar USD'lik SLB'lerin
higbiri kapsam 3 hedeflerini icermiyordu.

iklim Tahvilleri, ihraggilari, yatinmcilara gegis planlarina
bagliliklarini ve karbonsuzlastirma yolculuklarinin hizini
gosteren dnemli ve iddiali emisyon hedefleri eklemeye
davet etmektedir. Bu durum, karsilastiklar
zorluklarin 6lgegi ve kiresel iklim gegisinde
kendilerinden beklenen katki g6z 6niine alindiginda,
ozellikle azaltilmasi zor sektorler igin gegerlidir.

Sektorlere gore SLB'lerdeki kapsam
sayisi
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Kaynak: Climate Bonds Surdiirdlebilirlik Baglantili Tahvil Veritabani
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Sektorlere gore Kapsam 1, 2 ve 3
emisyonlari
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Kaynak: CDP Teknik Notu1l
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7. Gegis tahvilleri

Cin ve Japonya'da ihrag ve
ihraggi sayisi artiyor

gecis finansmani programlari
bashyor

ihrag hacimleri artarken

gecis baglarinin biyimesi

mutevazi %5 artigla 3,5 milyar

ABD dolarina ulagirken,

anlagsma ve ihraggi sayisi

2022 yilinda artig gostermistir.

¢ok gesitli Cin ve Japon agir

endustri ihraggilan artig igin piyasaya geliyor

kendi ulusal gegis finansmani programlari kapsamindaki
fonlar. Anlagma sayisi artti

2020 ve 2021'de 12'den 2022'de 35'e yukselirken
ihraggilarin sayisi yedi ve dokuzdan

2020 ve 2021'de sirasiyla 25'e, 2022'de ise 25'e gikariimigtir.

2022 gegis ihraci agir sanayi
oyunculari tarafindan yonlendirildi

Gegis donemi tahvil islemleri neredeyse sadece Cin ve
Japonya'daki agir sanayi oyuncularindan geldi ve kamu
hizmetleri, petrol gaz ve gelik sektorlerinde faaliyet
gosterenler toplam %76 ile ihrag hacimlerine hakim
oldu. Japonya'da en buytik anlagmalar sirasiyla 55 milyar
JPY (429 milyon USD) ve 39,8 milyar JPY (323,3 milyon
USD) ile Kyushu Electric Power Co ve Tokyo Gas Co'dan
geldi. Cin'in en buytlik anlagmasi, Eylul ayinda 1,5 milyar
CNY (214 milyon USD) toplayan kamu hizmeti sirketi
Huadian Power International Corp'tan geldi. Bu yil Cin ve
Japonya disindaki tek ihraggilar EBRD ve Snam SpA olup,
her ikisi de birer islemde 1,9 milyar SEK (209 milyon
USD) ve 300 milyon EUR 317,6 milyon USD) toplayarak
gecis donemi tahvillerini tekrar ihrag etmislerdir.

76'st kamu hizmetleri, O&G ve ¢elikten

Havayollar %2
Metaller ve Madencilik %4

Kimyasallar %1
Finansallar %6
Endiistriyel

Uriinler %6

Petrol ve
Gaz

28%

Yardimci

Program
lar

Kaynak: iklim Tahvilleri Girigimi

Cin ve Japonya gecis donemi tahvil politikasi destegi aliyor
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ihrag edilen
miktar:
JPY27bn
(USD191.7m)

Kupon:
0.529%

Olgunluk:
2032

ihrag edilen
miktar: 200
milyon CNY (30
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3.33%
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Gegis etiketi igin
motivasyon

UoP, gesitli yesil
projelerin yani sira
elektrik ark ocaklari,
dokim ve haddeleme
ekipmani enerji verimliligi
onlemleri gibi gegis
donemi olarak
etiketlenen projelerin
finansmanini da
icermektedir.

Bu 6nlemlerden bazilari,
enerji kaynaklarinin fosil
gaza donustirilmesine
yonelik finansman gibi, iklim
Tahvilleri tarafindan uygun

gortlmeyecektir.

UoP, bir gelik tiretim
tesisinde atik 1sidan enerji
Ureten bir enerji santrali
ve ayni celik tesisi igin
merkezi bir kontrol
merkezi igin finansmani
icermektedir.

Enerji santrali,

asagidaki 6zelliklerine
bagl olarak Climate
Bonds kriterlerine

uygun hale getirilebilir
(agiklanmayan) emisyon
azaltma potansiyeli, ancak
merkezi kontrol
merkezinin

kapsam.

Kaynak: iklim Tahvilleri Girisimi

in Hizalanmasi

Hallmark 1: Daido, Climate Bond'un Steel yolu
ile uyumlu olarak orta ve uzun vadeli kapsam 1
ve 2 emisyon azaltim hedeflerine sahiptir.

Karekteristik 2: Daido, karbonsuzlagtirma igin
kilit varliklari ve faaliyetleri, ayrica gegisi
saglamak igin bir yatirim plani ve yonetisim
mekanizmalari belirlemistir.

Hallmark 3: Daido 2013 ve 2021 yillari arasinda
emisyonlarini %4 azaltti ancak

2021 ve 2021 yillari arasinda yaklasik %35 azalma
2025.

Hallmark 4 & 5: Daido, ilgili KPI'lari ve UoP'yi
dahili ve harici olarak raporlamayi taahhtit
etmistir.

Hallmark 1: Pangang heniiz kendi sera gazi
hedeflerini belirlememistir ancak kapsam 1 ve 2
emisyon muhasebesi yapmistir. Ana sirketi
(AnSteel) emisyon hedefleri belirlemis, 2025
yilina kadar emisyonlarda zirve yapmayi ve
emisyonlari %35 azaltmayi amaglamistir.
2035'e kadar zirve yapacak.

isaret 2: Pangang, karbonsuzlastirma icin bazi
temel varliklari ve faaliyetleri belirlemistir ancak
kapsamli bir gegis plani bulunmamaktadir.
Bununla birlikte, karbonsuzlastirma ile ilgili Ar-
Ge yatirimlarinin yani sira gegisi yonlendirmek
icin bazi yonetisim mekanizmalari tahsis
etmistir.

Hallmark 3: Pangang heniiz emisyon azaltim
ilerlemesini agiklamamustir.

Hallmark 4 & 5: Pangang, ilgili KPI'lari ve UoP'yi
ihrag sonrasi, dahili ve harici olarak raporlamayi
taahhut etmigtir.
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8. The Sovereign GSS+ Tahvil Kuliibii

Girig

2022 yil sonu itibariyla Climate Bonds, 25'i tekrar
ihraggl Uzere 43 ulkeden 324,2 milyar ABD dolari
kiimulatif hacme sahip egemen GSS+ anlagmalari
kaydetmistir. Hacmin dortte Ugl (240,6 milyar ABD
Dolari) 17 DM ulkesinden, geri kalani ise (83,6 milyar
ABD Dolar1) 26 EM Ulkesinden gelmistir. Yesil tema
bunun %81'inden (263,3 milyar ABD Dolari) sorumlu,
sosyal ve surdurdlebilirlik sirasiyla %5 (18,3 milyar ABD
Dolari) ve %12 (39,1 milyar ABD Dolari) pay almis ve
son %1 3,5 milyar ABD Dolari) 2022'de yeni bir egemen
tema olan SLB'lerden gelmistir.

Genel olarak, Climate Bonds tarafindan ele gegirilen
egemen GSS+ tahvilleri yillik bazda %20 azaldi.
Hacimler yeni tahviller arasinda bolindu

51 milyar ABD dolari ve 48,3 milyar ABD dolari
degerinde ve 14 DM ve dokuz EM Ulkesinden
kaynaklandi. Sovereign GSS+ Bond Club devam ediyor
2022'de sekiz yeni tyeyi agirlayarak erisim alanini
genisletmistir. Bunlar arasinda kendi yerel para
birimlerinde ihrag Kanada ve Yeni Zelanda gibi DM
ihraggilari da yer aldi; sonug olarak, Avro cinsinden
ihrag edilen hacimlerin payi 2021'deki %71'e kiyasla
%53'e dustu.

Kumdulatif hacimlerin yaklagik dortte Ggliniin (%73)
kaynagi olarak Avrupa, en buyik hacme sahip
bolgedir.

Egemen GSS+ Tahvil Kultiibiine en buyuk katkiyi
yapmaktadir. iklim ve sosyal giiclii destek ve ilgili borg
piyasalarini gelistirme taahhudu gésteren AB27'nin on
alti tiyesi, bugtine kadar 197 milyar ABD Dolari
degerinde GSS+ tahvili fiyatlandirmistir. Fransa, hacim
bakimindan en buyuk tek ihraggi olmaya devam
etmektedir ve yesil yukimlulukleri 2022 sonu itibariyle
52 milyar Avroya (58,8 milyar ABD Dolari) ulagmistir.

Egemen puan karti

Toplam pazar biiyiikligii (USDbn) 263.3 35

ihraggi sayisi 28

Para birimi sayisi 16

Pazar biiyiikligi (USDbn) 80.8 H _
ihraggi sayisi 17 2 0 5
Para birimi sayisi 13 1 0 -

Avro olusturdu

CAD %4
THB %3
HKD %3

ahvilleri Girisimi

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi

GSS+ llke hacimleri Avrupa'dan
gaﬁmmerika %1 Afrika %1

Asya-
Pasifik
%10

Kaynak: iklim Tahvilleri Girisimi
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Egemen Yesil Tahviller Sovereign Green Bond Club iiyeligi
artiyor

USDbn ilk GSS+ ihraggin
31/12/2022 tarihi tahvilinin yili in Yesil
itibariyle tekran

Genel tilke GSS+ pazar

kompozisyonunu yansitan 2022 tlke

GSS+ pazarinin %81'i (80,8 milyar ABD

Dolari)

hacmi yesil olarak etiketlendi. On iki tlke yeni yesil
tahvil fiyatlandirirken, on tilke mevcut anlagsmalardan
yararlandi. Avusturya, Kanada, Danimarka, Yeni

isvicre | Zelanda, Singapur ve isvigre'den olusan ilk alti ihragg
16,8 milyar ABD Dolari tutarinda tahvil ihrag etti. Bunlar
arasinda en buyuk katkiyi 5 milyar Avro (5,3 milyar ABD
ispanya L Dolari) degerindeki bir ift tahvil ile Avusturya yapt.
2022'de en buyuk yesil devlet tahvili ihraggisi, yeni bir

bes yillik tahvil ile 14,8 milyar USD fiyatlayan Almanya
Almanya . oldu,

Yeni Zelanda

ve ¢oklu dokunuglar.
Hollanda . Sosyal

Climate Bonds 2022 yilinda herhangi bir

irlanda s egemen sosyal tahvil kaydetmemistir.

iklim degisikliginin acil sonuglari

COVID-19 salgini ele alinmig ve veya diger sosyal
Kolombiya . meselelerle basa ¢ikmak igin harcama ayiranlar,
bunlari 2022'de gevresel harcamalarla birlegtirmistir
(surdurdlebilirlik temasi altinda).

Siirdiiriilebilirlik

Surdurilebilirlik etiketi, 2022'de

fiyatlandirilan devlet borcunun %15'ine

(15,1 milyar USD) uygulandu. Filipinler

Giiney Kore . Andorra, Sili, Meksika ve mevcut bir anlasmayi da
kullanan Tayland'dan gelen tekrar anlasmalarla bu
alandaki tek ilk ihraggi oldu (asagida ele alinmigtir).
Litvanya . 2021'de iki siirdiriilebilirlik tahvili fiyatlayan Sili, tic USD
anlagmasi ve bir CLP ve toplam 5 milyar USD'lik hacimle
2022 egemenlik alanindaki en buyik ihraggi oldu. Genel
olarak, strdurilebilirlik ve yesil tilke ihraglarinin daha
biiyiik kismi GOU'den gelmektedir.

Macaristan

Polonya . Siirdiiriilebilirlik Baglantih Tahviller

Sosyal SLB'ler ilk kez 2022 yilinda bir

egemenlik araci olarak ortaya ¢ikmistir

(asagida ele alinmigtir). Sili ve

Uruguay, toplam hacmi 3,5 milyar ABD dolari olan birer
anlasma gergeklestirerek 2022 tilke hacimlerine %4
oraninda katkida bulundu.

Sustaina-
bility

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi 23



Spotlight DM ihraggisi: Yeni Zelanda

Yeni Zelanda sellere,
kurakliklara ve orman
yanginlarina karsi
savunmasizdir.
Hukimetin bir

Emisyon Azaltim Plani ve
Ulusal

Uyum Planini uygulamaya koymus ve 2050 yilina
kadar uzun 6mirlu sera gazi emisyonlarini net
olarak sifirlamayi taahhut etmistir. 2022 yilina
kadar Ulkenin elektrik Gretiminin %82'si
yenilenebilir enerji kaynaklarindan saglanmistir ve
bu oran diinya genelinde en yiiksek oranlar
arasindadir.?

Hukumet Agustos 2022'de yesil tahvil gergevesini
yayinlamis ve sunlari belirtmistir

iklim hedeflerini iklim degisikligiyle miicadele,
cevreyi ve yerli biyolojik gesitliligi korumak ve
restore etmek daha tretken, strdurtlebilir ve
kapsayici bir ekonomi inga etmek olarak .> Cergeve

Spotlight EM ihraggisi: Filipinler

Filipinler 7100'den fazla

adadan olugmaktadir ve

cografi konumu, birden

fazla iklim kirilganhgina

maruz kaldigi anlamina

gelmektedir.

Bunlar arasinda sellere yol agan sik ve giderek
yogunlasan siklonlar, yikselen deniz seviyeleri ve
artan deniz sicakliklari ve okyanus asitlenmesi yer
almaktadir. Paris Anlagmasi'na baghhgi kapsaminda
Filipinler, 2030 yilina kadar sera gazi emisyonlarini
%75 oraninda azaltmaya yonelik iddiali bir hedef
izlemektedir. Bunun yaklasik %73'tnun , biytik
olgtide DM'nin iklim finansmani, teknolojileri ve
kapasite gelistirme saglamasina dayanmakta olup,
geri kalani yerel kaynaklardan gelmektedir. iklim
sorunlarina ek COVID-19 salgini tilkeyi sert bir
sekilde etkiledi ve

sosyal gelismeler ve ekonomik ilerleme.

Bu sorunlari ele almak igin Filipinler Kasim 2021'de
Surdurdlebilir Finansman Gergevesini yayinladi.*
Cergeve yedi sosyal harcama ve dort gevresel
harcama kategorisi igeriyordu: temel hizmetlere
erisim, uygun fiyath temel altyapi, gida guvenligi,
istihdam yaratma, sosyoekonomik ilerleme ve
guclendirme, uygun fiyath konut, COVID-19
harcamalari, temiz ulasim, iklim degisikligine uyum,
biyogesitlilik ve arazi kullanimi yonetimi ve
yenilenebilir enerji.

sekiz uygun harcama kategorisi tanimlamistir: temiz
ulasim, enerji verimliligi ve yenilenebilir enerji, yesil
binalar, canli ve dogal kaynaklar ve arazi kullanimi,
karasal ve sucul biyogesitlilik, iklim degisikligine
uyum, surdurdlebilir su ve atik su yonetimi ve
kirliligin 6nlenmesi ve kontrolii.

Kasim ayi ortasinda Yeni Zelanda, sendikasyon
yoluyla ilk yesil tahvilini fiyatlandirdi. 2034 vadeli 3
milyar NZD (1,8 milyar USD) tutarindaki anlasmaya
talep 7,5 milyar NZD'ye ulasarak defterin iki buguk
katini doldurdu. Hazine, yeni isimlerden katiim
gordugiini belirtti

yani sira birkag yildir sendikasyonlarina katilmayan
bazi yatinmcilar da katildi. Genel olarak islemden ve
gergeveye verilen olumlu tepkiden gok memnun
kaldilar.

Filipinler 2022'de g kez bu gergeveye aykiri yayin
yapmistir.

Mart ayi: 2,25 milyar USD tutarinda tg dilimli bir
anlagmanin pargasi olan 1 milyar USD tutarindaki 25
yillik surduralebilirlik klibi en gliglii talebi gekti ve
birincil piyasada 50 baz puanlik bir spread
sikistirmasi elde ederek kiigtik bir yeni ihrag primi ile
fiyatlandi.

Nisan: Filipinler 2018'den bu yana (2020 harig) her
yil Samuray tahvili satti ve GSS+ borcunu JPY
cinsinden fiyatlandiran ikinci tilke oldu (Macaristan
2020'de ve 2022'nin baslarinda birden fazla yesil
anlagmasi yapti ve Meksika Agustos 2022'de
surdurulebilirlik anlagmalarini fiyatlandirdiginda
tgtincl oldu). 70.1 milyar JPY (553 milyon USD)
tutarindaki dért dilimli anlasma

2027, 2029, 2032 ve 2042 vadeleri iizerinden. iki
kisa dilim net bir greenium ile fiyatlanirken, daha
uzun dilimler

mevcut JPY getiri egrisinin uzunlugunu asmistir,
dolayisiyla bir greeniumun varligi Climate Bonds
tarafindan belirlenememistir.

Ekim: 750 milyon USD tutarinda 25 yillik
surdurdlebilirlik dilimini igeren 2 milyar USD
tutarinda bir anlasma. ABD'de yukselen faiz oranlar
Asya piyasalarindaki ihraggilarin cesaretini kirmisti,
bu nedenle yatirimci ilgisi gligliydu ve anlasma bes
kat defter degerine ulasarak spread'in 45bps revize
edilmesini sagladi. Anlasma getiri egrisinin disinda
fiyatlandi ancak ikincil piyasada .

Bu ¢abalarin ulkede surdiirilebilir pazar yaratiimasina
katkida bulunmasi ve 6zel sektorin ilgisini gekmesi
beklenmektedir.

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girisimi

GSS+ dilizenleyen lilkelerden lig
2022 yeniligi

2022'de Ug gelisme daha kapsayici bir egemen
GSS+ borg piyasasina katkida bulunmustur. Cesitli
yapilar farkh yatirim tercihlerine hitap edebilir ve
dolayisiyla yatinnmci katilimini artirabilir. SLB yapisi
sunlari yapabilir

Genis bir ihraggl yelpazesini desteklemek ve
surdurdlebilir Glke ihraggilari igin UoP (GSS) formati
altinda tematik ihraci tamamlamak Uzere ilave bir
sermaye kaynagi saglamak.

1. Kisa tarihli kagit: Avusturya

Bloomberg'e gore, ihrag edildiginde kalan vadesi bir
yil veya daha kisa olan enstrimanlari igeren kisa
vadeli borg piyasasi Mart 2023 ortasinda 14,5 milyon
ABD Dolari seviyesindeydi.** Climate Bonds A
Discussion Paper yayinladi: Kisa Vadeli Borglarin
Sertifikasyonu

Haziran 2022'de, tim varlik Sertifikasyonunun yesil
etiketin butunliguna koryatirrmeilar igin mevcut yesil
araglarin gesitliligini ve kapsamini nasil artirabilecegini
acikladi.*®

Nisan 2022'de Yesil Finansman Cergevesini yayinlayan
Avusturya, bu alanda ilk tlke oldu.

Ekim ayinda ihale yoluyla 1 milyar Avro (973,9 milyon
ABD Dolan) tutarinda 126 giin vadeli bir islem
gergeklestirerek yesil bir Hazine Bonosu ihrag etti.'”
islem 2,69 kat teklif/karsilama orani ile 2022 yilinda
fiyatlanan diger Avusturya Hazine Bonolarinin
ortalamasi olan 2,12 kattan daha yuksek bir
teklif/karsilama orani elde etti. Kendilerini yesil olarak
tanimlayan yatirnmecilar, cogunlukla merkez bankalari
ve para piyasasi fonlari olmak tizere, islemin %85'ini
olusturdu. Avusturya Hazinesi'ne gore anlagsma 2bps'lik
bir yesillik elde etti. Enstriiman Subat 2023'te vadesi
doldugunda yenilenmistir.

2. Endekse bagli tahviller: Hong Kong OiB ve
Fransa

Yesil endekse bagli tahviller, artan enflasyona kargi
koruma saglarken, yatirimcilarin yesil doéntsime
iliskin endiselerini de giderebilir.

Devlet yesil tahvillerini tekrar tekrar ihrag eden Hong
Kong SAR, Mayis ayi basinda enflasyona bagli ilk devlet
yesil tahvilini fiyatlandirdi. HKD20bn (USD2.55bn)
tutarindaki tg yillik yesil perakende tahvilinin kuponu
Hong Kong Tuketici Fiyat Endeksi'ne (HKCPI) baghydi.

Ayni ayin ilerleyen gunlerinde Fransa, Avrupa Tuketici
Fiyat Endeksi'ne (ECPI'bagl kuponlu 4 milyar EUR (4,2
milyar USD) tutarinda 2038 vadeli bir tahvil ihraci
gergeklestirdi.*® ™ sendikasyon araciligiyla
fiyatlandirildi ve 27,5 milyar EUR tutarinda siparis
alarak 3 baz puanlik bir fiyat revizyonuna olanak
sagladi. Tahvil, FRTR enflasyona bagl egrinin biraz
disinda fiyatlandi. Emir defterinde yaklasik 230 isim
yer aldi ve tahvilin yarisindan fazlasi tahsis edildi

yesil yatinmcilara. Anlasma, Eylil ayindaki bir
muslugun ardindan 2022 sonunda 4,5 milyar Avro
(4,8 milyar ABD Dolari) seviyesindeydi ve bu noktada
getiri egrisinin icindeydi, boylece bir fiyatlandirma
avantaji elde etti.
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3. Siirdiiriilebilirlik baglantili
tahviller: Sili ve Uruguay

Egemen OOB'ler, yiikimliltklerin hizmet

maliyetini ulusal iklim ve kalkinma hedeflerine
ulasiimasiyla iliskilendirerek hesap verebilirligi

tesvik eder.

gevresel taahhtler. Kasim 2021de, Duinya Bankasi Dogru
Stratejiyi Belirlemek

Not: Egemen Siirddiriilebilirlik Baglantili Tahviller igin
Temel Performans Gostergeleri, egemen SLB'lere dahil
edilmek Gizere uygun KPI'lar listelemigtir®®-

sili Maliye Bakanligi, ICMA'nin OST ilkeleri ile uyumlu
olan Subat 2022 OST cercevesinde Diinya Bankasi'nin
énerdigi KPI'lara atifta bulunmustur.(** Bir ay sonra Sili
ilk devlet OST'sini fiyatlandirmistir. 2 milyar USD
tutarindaki 2042 vadeli anlagsma, asagidaki sekilde
duzenlenmis toplam 25bps'ye varan kupon artiglar
iceriyordu:

1. Sera gazi emisyonlarinin 2030 yilina kadar %15,4
oraninda azaltilmamasi halinde, 6,25 puanlik bir kupon
artisi s6z konusu olacaktir.

2. 2020-2030 yillari arasinda en yliksek emisyona
ulasilamamasi durumunda 6,25 puanlik bir kupon
artisi s6z konusu olacaktir.

3. Yenilenebilir enerji kurulu giiciiniin 2032 yilina
kadar %60 oraninda artirlmamasi halinde, 12,5
puanlik bir kupon artigi s6z konusu olacaktir.

Anlasma, anlagsma buytklaginin 5,75 kati bir emir
defteri elde etti ve birincil piyasa spread sikistirmasi
40bps olarak bildirildi. iklim Tahvillerinde normal bir
yeni ihrag primi gozlemlenmistir. Kendilerini yesil ya
da sosyal sorumluluk sahibi olarak tanimlayan
yatirnmcilara

Anlasma ve siparis defteri, yatirnmci tabanini
¢esitlendiren genis bir uluslararasi hesap yelpazesini
iceriyordu.

Uruguay SLB'nin KPI taahhtleri

T

Sera gazi emisyon azaltimi

Ormanlarin korunmasi

Sili on yili agkin bir stredir kurakliktan muzdariptir ve
tlkenin tarimsal kaynaklarini ciddi sekilde etkileme
potansiyeline sahip olan yiikselen deniz seviyelerine
karsi son derece savunmasizdir. Ancak Maliye Bakanligi,
cevresel ve sosyal zorluklari ele alma gabalarinin siki bir
sekilde arkasindadir. Ulke, yesil, sosyal, siirdiirilebilir ve
surdurdlebilirlik baglantih tahvil ihrag eden tek tlkedir.
Bu anlagmalar birlikte Sili'nin 6denmemis borglarinin
%35'ine denk gelen yaklasik 35.4 milyar USD'ye karsilik
gelmektedir.

Ekim 2022'de Uruguay, Inter-American

Development Bank'in (IDB) destegiyle ilk GSS+

tahvili olan SLB'yi ihrag etti. 2034 vadeli 1,5 milyar

USD tutarindaki tahvilin benzersiz bir 6zelligi vardi
SPT'lerin 2025 yilina kadar asilip asilmadigina gére hem
artan cezalari hem de azalan 6ddilleri igeren bir yapi.

Bu model, iklim veya doga temelli hedeflere ulasanlar
icin borg servis maliyetlerini azaltarak EM iklim
ilerlemesini tesvik edebilir. Uruguay sera gazi emisyonu
NDC'sini asarsa (-%3,2/yil)

borg¢lanma maliyetlerinde yaklasik 33,7 milyon ABD dolari
tasarruf saglayacaktir. Her iki hedefe de ulasiimasi halinde
potansiyel tasarruf yaklasik 67,1 milyon ABD Dolari
olacaktir.

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi

-%50 (NDC hizal)

Kupon
degisiklig

31/12/2025 +15bps

-52% -15bps
100% +15bps
103% -15bps

Anlasma, 188 hesaptan anlasma buyukliginin 2,6
kati tutarinda mutabakatl siparis defteri gekti

ABD, Avrupa, Asya, Uruguay ve diger Latin Amerika
tilkelerinden. Bunlar arasinda, gogu surdurilebilirlik
odakl olmak uzere ilk kez bir Uruguay USD
anlasmasina katilan 40 hesap da vard. Bu ilgi
spreadlerde 25 baz puanlik bir sikistirma saglamis ve
Ekonomi ve Maliye Bakanligi bir greenium rapor
etmistir. Anlagma tasindi

ikincil piyasada egrinin daha iginde.

Egemen SLB piyasasi heniiz emekleme agamasindadir
ancak 6nemli 6lglide bliyimesi beklenmektedir. Bu
genislemeyi giivenilir ve basaril bir sekilde desteklemek
icin calisiimasi gerekmektedir. Yakin zamanda
olusturulan Sirduralebilirlik Baglantili Devlet Borglari
Merkezi faydali bir kaynaktir.

En biyiik ihragcilar heniiz
gelmedi

Climate Bonds, egemen GSS+ ihraggilarinin toplam
sayisinin 2023 yili sonundan 6nce 50'yi agsmasini
beklemektedir. Bloomberg su anda 168 ulke
ihraggisinin devlet borcunu kaydetmektedir,
dolayisiyla en buylik 6denmemis hacme sahip Ug
devlet ihraggisi olan ABD, Japonya ve Cin Anakarasi
da dahil olmak Uzere piyasaya gelmemis ¢ok sayida
tlke bulunmaktadir.?
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9. Siirdiiriilebilir finansman yoluyla dayaniklilik olusturma

Giris

Climate Bonds arastirmasi,

UoP'nin A&R'ye katkida

bulundugu tahvillerin

halihazirda gesitli etiketler

altinda finanse edildigini

gostermektedir.

Yesil baskin tema olmaya

devam ederken,

piyasa buyuk 6lgtide azaltima odaklanmis durumdadir.
A&R yatirimlarini tanimlamak, etiketlemek ve
dolayisiyla 6nceliklendirmek igin mekanizmalar
gelistirildikge, pazarin hizla biiyimesi beklenmektedir.
Climate Bonds, iklim Direnci Taksonomisi'nin de iceren
Kuresel Direnglilik Programi'ni baslatiyor.

yatirim yapilabilir firsatlar evrenini genisletmek ve
sektore yonelik yatirimei destegini gliclendirmek.

iklim degisikliginin etkileri daha sik ve daha yogun bir
sekilde ortaya gikmakta ve bu etkileri ele almak igin
firsat penceresi daralmaktadir. GSS+ tahvilleri,
sermayeyi insan ve ekolojik sistemlere uyum saglamaya
ve iklim soklariyla basa ¢ikma ve bu soklardan kurtulma
kapasitelerini gliglendirmeye yonlendirebilir.

GSS+ borg piyasasinda esneklik halihazirda

finanse edilmektedir. Ancak, finansal

agikea tasarlanmis ve etiketlenmis araglar

direngli yatinmlari destekleme konusunda yetersiz
kalmaktadir. Bunun 6niindeki en biiyik engellerden
biri de

Neyin dayanikhlik yatirimi olduguna dair net, kanita
dayali tanimlarin eksikligi nedeniyle yatirim yapilabilir
projeler.

Piyasaya net tanimlar ve kural setleri saglayarak,

GSS+ araglariyla mesru bir sekilde finanse

edilebilecek mevcut yatirim evreni, dayaniklilik insa
edenleri de igerecek sekilde genisletilebilir. Bu
Genigleme, sadece iklim dogrudan fiziksel etkilerini
azaltan yatirimlari (6rn. sel bariyerleri, erken uyari
sistemleri vb.) degil, ayni zamanda insanlarin ve
ekosistemlerin iklim degisikligine kars altta yatan
kirilganhgini ele yatirimlari da (6rn. saglik hizmetleri,
barinma, toplumsal cinsiyet esitligi, ormansizlasma vb.)

Climate Bonds, piyasanin istekliligini artirmak ve hizli
bir sekilde harekete gegirilmesini kolaylagtirmak igin
Kiiresel iklim Dayanikhiligi Programi baslatiyor

Fiziksel, sosyal, ekolojik ve finansal sistemlerin
dayanikhihgina yonelik yatirimlar igin kiiresel sermayenin

Climate Bonds, program igin iki hedef
belirlemistir:

1. 2025 yilina kadar dayaniklilik yatirimlarina tahsis
edilmek Uzere tematik tahvil piyasasinda 1,5 milyon
ABD dolarinin katalize edilmesi;

2. Kilit cografyalardaki kamu sektdrinii, sistemik ve
donusturuct dayanikliigr artiran projelere yonelik
yatinimlari tesvik eden ve sermaye maliyetini diisliren
politika ve diizenleyici tedbirleri uygulamaya koymalari
icin etkilemek.

iklim Tahvilleri bu hedeflere: (i) dayanikhilik olusturan
guvenilir, bilime dayali yatirim firsatlarinin
belirlenmesi klim Dayanikliligi Taksonomisinin
gelistirilmesi dahil), (ii) glivenilir dayaniklik
onlemlerine yonelik finansmanin harekete gegirilmesi
ve (iii) destekleyici bir politika ve diizenleyici ortam
yoluyla dayaniklilik yatirimlarinin blytimesinin
hizlandinlmasini destekleyerek ulasacaktir.

Analizin sinirlamalari ve kapsami

Bu arastirmanin metodolojik yaklagimi, Climate
Bonds'un g veri tabaninda kayitl GSS+ tahvillerinin
veri analizinden olusmaktadir:

1. GBDB
2.SSBDB
3. SLB ve Gegis Tahvili Veritabani

GSS+ tahvillerini A&R UoP ile eslestirmek igin
uygulanan arastirma kriterleri, ncelikle iklim
Degisikligine Direng icin Yesil Tahviller tizerine
Climate tarafindan hazirlanan gergeve belgeden
uyarlanmistir.

EBRD ile isbirligi iginde Kuresel Uyum Merkezi igin
tahviller ve agagidakileri igerir:?’

UoP agiklamasindaki A&R terimlerinin anahtar
kelime aramasi (tarama anahtar kelimelerinin
listesi igin Ek 2'ye bakiniz);

Deger iade eden bagimsiz A&R ile ilgili UoP
('belirtilmemis A&R');%®

Esneklik KPI'larina bagli SLB'lerin manuel olarak
eklenmesi.

UoP kategorilerinin uygunlugu, bir ihracin
gergevesi, nihai sartlari veya izahnamesi araciliglyla
kamuya aciklanan bilgilere gére belirlenir. iklim
direncine yonelik toplam sermaye akislarinin dogru
bir sekilde haritalandiriimasi zordur gtinkt
ihraggilar genellikle

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girisimi

2023'iin baginda Climate Bonds, iklim Dayaniklihg
Taksonomisi'nin gelistirilmesine baglamistir. Bu,
ihraggilarin, yatinmcilarin, piyasa dizenleyicilerinin,
gozlemcilerin ve politika yapicilarin iklim direncine
anlamli katkilar saglayan harcamalari, projeleri, varliklari,
faaliyetleri ve kuruluglari tanimlamalari ve
onceliklendirmeleri ortak bir gergeve saglayacaktir.

Direnglilik Taksonomisi, iklim direncinin tiim
sektorleri ve faaliyetleri kapsadigi gergegini
yansitacak sekilde kapsamli, butiinciil ve
kapsayici olacaktir. Bu genislik, digerlerinin yani
sira saglik, sosyal koruma ve dogal sermaye gibi
dayaniklilik ihtiyaglarinin ve yatirim firsatlarinin
onemli oldugu ancak genellikle g6z ardi edildigi
alanlarda firsatlar yaratacak ve yeniligi tesvik
edecektir.

gelirlerin farkli proje kategorilerine 6zel tahsisini
raporlar.

UoP'nin kamuya agiklanmasi yetersizse veya agikga
adaptasyon veya dayanikhlk olarak
tanimlanmamissa, tahviller tarama surecinden
kagirilabilir. Ayrica, iklim Tahvillerinin veri tabanlari
ihrag sonrasi gelir takip etmemekte, ancak arag ihrag
edildiginde ilgili veriler sunulmadig stirece sabit
tahsisleri (yani, her kategoride esit miktarlar)
kaydetmektedir. Son olarak, dayaniklilik yatirimlari
daha genis UoP kategorilerine (6rnegin Su) tahsis
edilebildiginden, bu tur akiglarin buytkltgune iliskin
bir gosterge su anda saglanmamaktadir

iklim Tahvilleri veritabanlari tarafindan, bu nedenle
tahsis hacimleri dahil edilmemistir.

Bu nedenle, bu haritalamanin sonuglari tahminidir
ve GSS+ tahvil araglari araciligiyla A&R yatirimlarina
yonlendirilen gergek sermaye akiglarini
yansitmamaktadir. iklim Tahvillerinin kiresel
tematik borg piyasasinda A&R ile ilgili finansmani
dogru bir sekilde yakalayabilmesi ve izleyebilmesi
icin agiklama ve etiketleme uygulamalarinin
gelismesi gerekmektedir.
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A&R GSS+ evreninin
haritalanmasi

Pazarda 6ne gikan noktalar

¢ Climate Bonds tarafindan 2022 sonunda kaydedilen
33.849 GSS+ borglanma aracinin 6.494'tinlin (%19)
bir dereceye kadar dayaniklilikla ilgili UoP'ye sahip
oldugu tespit edilmistir. Bu oran 2022 yilinda %13
(949) idi.

¢ Kiresel tematik borg piyasasinda, 845 ihraggi
dayaniklilik bilesenine sahip enstrimanlari
fiyatlandirmistir (%23). 2022'de ihraggi sayisi 277
idi.

¢ Esnek UoP'ye sahip 2022 GSS+ tahvillerinin ligte
ikisinden biraz az1 DM'den gelirken, %26'si GOU'den
gelmis ve %11'i SNAT kuruluslari tarafindan ihrag
edilmistir. Cogunluk Kuzey Amerika mengeli olup,
toplamin %41'ine katkida ve neredeyse tiim hacim
Amerika Birlesik Devletleri'nden (%96)
kaynaklanmistir. Asya-Pasifik, 2022 yilinda ihrag
edilen 244 tahvil ile kiimlatif toplami 883'e
¢ikararak en Uretken ikinci bolge oldu (%26). Avrupa,
pazar payinin %21'i ve 195 tahvil ile bu bolgeyi
yakindan takip etmistir.

Tarihsel olarak, dayaniklilik UoP'li tematik

ihraglar yerel yonetimler tarafindan domine
edilmistir. 2012'den bu yana esneklik GSS+

borcu ihrag eden 145 farkli yerel yénetimin

buyuk bir kismi ABD belediyeleri veya eyalet
yetkilileridir (kimulatif tahvillerin %39'u). 2022
yilinda 6zel sektor

Sektor, finansal kurumsal ve finansal olmayan
kurumsal ihraggilarin birlikte toplamin %35'ini temsil
etmesiyle 6zellikle Gretkendi.

Indiana Finans Kurumu en buyuk katkiyr yapmistir
(32 tahvil veya toplamin %3'0).

Kurumsal ihraggilara bakildiginda, Standard
Chartered Bank 22 veya piyasanin %2'si ile tahvil
sayisina gore ilk sirada yer almaktadir.

En son haritalama, Climate Bonds tarafindan daha
6nce yapilan bir analizin bulgularini dogrulamigtir.®
ilk olarak, su anda iklime direngli yatirmlardan
ziyade dustik karbonlu yatirimlara hizmet eden yesil
tahviller gibi olgun ve kokli piyasalarin varligina
ragmen GSS+ anlagmalarinda dayaniklilik belirgin bir
sekilde yer almamaktadir. ikincisi, dayaniklilik igin
etiketlenmemis ve veri toplama ve yorumlamanin
karmasikhigi nedeniyle haritalanmasi zor olan gizli
bir pazar vardir.

Dayaniklilikla ilgili UoP, iklim merkezli

faaliyetlerin 6tesine gegmektedir. Tematik

baglar ayni zamanda sosyal dayanikliliga da

hizmet edebilir.

Pandemi sonrasi yasam, jeopolitik istikrarsizlik, artan
enerji maliyetleri ve yiikselen konut fiyatlar
baglaminda topluluklar, kuruluglar ve tlkeler igin
temel ihtiyag. Piyasanin izlenmesi gereken bir alani da
strduralebilirlik etiketi. Strdartlebilirlik tahvilleri,
hibrit yapilari nedeniyle, yesil ve toplumsal ihtiyaglari

ele almak igin UoP'yi birlestirerek direngli bir yaklagim

icin potansiyel sunmaktadir.

iklim direnci icin GSS+ tahvilleri: Puan karti

ihraggi
sayisi

Sayi
tilkelerin

Para birimi
sayisi

Sosyal

iklim esnekligi icin yesil tahviller: Puan karti

ihraggi sayisi

2022'de A&R ihracina bir
bakis

1. Yeni Zelanda'nin
devlet yesil tahvili

Miktar: NZD3bn/USD1.8bn
Vade: 2034

Uygun UoP kategorileri (GBP): (i) Temiz ulagim; (ii)
Enerji verimliligi ve yenilenebilir eneriji; (iii) Yesil binalar;
(iv) Canli ve dogal kaynaklar ve arazi kullanimi; v) Karasal
ve sucul biyogesitlilik; (vi) iklim degisikligine uyum; (vii)
Surdurilebilir su ve atik su yonetimi;

(viii) Kirliligin 6nlenmesi ve kontroli.

Yeni Zelanda'nin ilk yesil devlet tahvili kapsamindaki
uygun projelerin, tlkenin dusiik karbon ekonomisine
gegisini kolaylastirmasi ve hiikiimetin iklimle ilgili,
biyolojik gesitliligin korunmasi ve gevre hedeflerine
katkida bulunmasi bekleniyor

iklim degisikligine uyum kategorisi altinda hiikiimetin ii¢
hedefi bulunmaktadir

(i) ulkenin altyapisinin fiziksel iklim kirilganliginin
azaltiimasi, (i) iklim degisikligine karsi

bélgesel topluluklar ve Maori'nin iklim degisikligi ve
iklimle ilgili afetlere hazirlanmak ve bunlara
mudahale etmek igin daha iyi risk-bilgilendirilmis
kararlar almalari ve (iii) diger tlkelerin

2projeler, yerel taskin koruma, azaltma ve kontrol
planlari, su kithgi ile micadele ve su ile ilgili sorunlarn
onleme ¢ozUmleri arasinda degismektedir.

Siirdiiriilebilir Borg Piyasasinin Kiiresel Durumu 2022 iklim Tahvilleri Girigimi

Acil durumlar, izleme ve uyari sistemleri, iklim
projeksiyonu veri araglari ve iklim adaptasyon bilgi
portallari gibi sistemik dayaniklilik olusturma yoluyla
risk altindaki topluluklara zamaninda ulasmak ve
6ngoriill ve riske gore bilgilendirilmis eylemlere olanak
saglamak.

Cerceve, A&R ile ilgili harcamalar igin bagimsiz bir UoP
kategorisine sahip olsa da, diger birgok ilgili proje yesil
tahvil piyasasinda iyi kurulmus olan daha genis sektorler
altinda yer almaktadir. Ornegin, Yeni Zelanda'nin
bolgelerinin kuraklik ve su kithgina karsi direncini
artirmaya yonelik su depolama, sulama altyapisi ve su
degerlendirme projeleri, stirdirilebilir su ve atik su
yonetimi kategorisi altinda yer almaktadir. Bu durum,
dayanikhlikla ilgili yatinmlara yonelik sermaye
akislarinin boyutunun ilk bakista gériindigtinden daha
buyuk olabilecegini gostermektedir, ¢linkii birgok
harcama belirli bir etiketine sahip olmayip dayaniklilik
faydalari olan daha genis UoP kategorilerine tahsis
edilmektedir.

2. Citigroup'un sosyal
bonosu Tutar: 2,5 milyar ABD
Dolari Vade: 2026

citi
Uygun UoP kategorileri (SBP): (i)

Temel ihtiyaglara erigim

hizmetler - Finansman ve finansal hizmetler / finansal
icerme; (ii) Uygun fiyath konut; (iii) fiyath temel
altyapi; (iv) hizmetlere erisim - saglik hizmetleri; (v)
Temel hizmetlere erigsim - egitim; (vi) Temel hizmetlere
erisim - kiiguk giftgi finansmani.

27



Citigroup'un sosyal bonosu, gelismekte olan
tlkelerdeki kapsayici isletmelere kredi verilmesini
destekliyor. Elde gelir, kiiguk giftlik tariminin
verimliligini artirmaya, iklim degisikligine karsi
dayaniklilik olusturmaya ve pazarlara erisimi
iyilestirmeye yatirim yapmak igin tahsis edildi,

ve kapasitenin giiglendirilmesi. Projeler arasinda
tarimsal girdi ve kredi saglanmasi, tarimsal trtinlerin
pazarlara erisiminin genisletilmesi, egitim ve diger
yayim hizmetleri yer almaktadir.* Bunlar direngli
toplumlarin olusturulmasina katkida bulunmaktadir.

3. True Securitizadora'nin (Oakberry)
stirduralebilirlik tahvili

Tutar: BRL50m/USD9.3m

OAKBERRY

Vade: 2027

Uygun UoP kategorileri

(GBP ve SBP):

(i) Canli dogal kaynaklarin ve arazi kullaniminin
cevresel stirdirilebilir yonetimi,

ve Tarim ve ormancilik, yani karbon kaybini azaltan
veya orman stokunu artiran faaliyetler (iklim
Tahvilleri); (ii) Gida guivenligi ve strdurulebilir gida
sistemleri ve Sosyoekonomik ilerleme ve
glglendirme.

Oakberry, saglkli fast-food segenekleri tireten Brezilyali
bir gida isleme

Brezilya kaynakli trtnlerle. Dayaniklilik sonuglarini
hedefleyen projeler temel olarak sosyal A&R
kategorisine, yani daha saglam sosyal sistemler
yaratmaya uymaktadir. ihragg, sirketin acai satin
alacagi Amazon bolgesindeki nehir kenari
toplulugunda kugtik giftgileri ve aile giftgiligini
destekleyen tarim ve strdirilebilir Gretim igin
tahvillerini kullanmayi amaglamaktadir.
Surdurulebilir hasada ek olarak, ihraggi sunlari
hedeflemektedir

egitim altyapisini tesvik etmek ve yatirim yapmak ve
diger temel hizmetlere erigsim saglamak

saglik hizmetleri, temiz ve giivenli su, finansal
hizmetlere erisim ve kadinlarin egitim ve karar alma
programlarina dahil edilmesi de dahil olmak tizere
yerel niifusun insan haklarini giivence altina almak.*®

Bu tahvil, bolgede az sayida bulunan bir kategoride,
finansal olmayan bir sirket tarafindan
gergeklestirilen yenilikgi bir menkul kiymetlestirme
islemine iyi bir 6rnektir. Yesil ve sosyal UoP birbirini
tamamlayici niteliktedir.

4. Arizona Endiistriyel
Kalkinma Kurumu'nun SLB

ARIZONA INDUSTRIAL

Tutar: 112.9 milyon ABD DEVELOPMENT AUTHORITY

Dolari, 86,8 milyon ABD
Dolari (iki dilim)

Vade: 2028, 2047

Arizona Endustriyel Kalkinma Kurumu, ABD'de ilk kez
bir belediye (muni)

SLB, Subat 2022'de NewLife Forest Restoration LLC
adli yerel bir sirket icin gelir tahvili seklinde. Tahvil
gelirinin tamami, elde edilen gelirin tahvilin itfasini
finanse edecegi beklentisiyle ilgili sirkete 6ding
verilmistir.

NewLife'in faaliyetleri, SLB'ler araciligiyla adaptasyon
finansmanina heyecan verici bir 6rnek tegkil
etmektedir. Sirketin is modeli, blytik 6lgtide kiigiik
Olgekli, dogal orman yanginlarinin (genellikle eko-
sistem igin iyi olan) gegim kaynaklarina bir tehdit
olarak géren yerel topluluklar tarafindan
sondirilmesinden kaynaklanan Arizona'daki felaket
orman yanginlarina bir yanit .

Bu uygulamanin talihsiz sonucu, bu ormanlardaki ¢alliklarin
asir bliymesi ve yikici ormanlar igin tehlikeli bir yakit
olusturmasidir.

yanginlar. Caliliklarin bollugu, merdiven etkisi olarak
bilinen bir fenomen araciligiyla tag yanginlarina
elverislidir ve buyuk 6lgekli orman yanginlarini kontrol
etmeyi da zor ve tehlikeli hale getirir.

Ormanlik alan restore

edildi

36,000 doniim

Restorasyon gunliikleri

olarak islenen

gunluklerin %'si

80%  Gozlem tarihi
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Son yirmi yilda Arizona, iklim degisikligi kaynakl hava
sistemlerinin yani sira yukarida bahsedilen yanlis
orman yonetiminin neden oldugu ¢ok sayida kitlesel
olgekte yikict orman yangini yasadi.

NewlLife, ABD Orman Hizmetleri ile tehlikeli seviyedeki
caliliklari ortadan kaldirmak i¢in ormanlari mekanik
olarak inceltmek, dogal olarak meydana gelen yangin
rejimlerine kargi daha direngli hale getirmek ve
karsiliginda ticari Uretim igin kullanilacak dustik kaliteli
odun lifi ve biyokutle Giretmek tizere sozlesme
imzalamistir.

Bu SLB'den saglanan temel kredi, NewLife'in
tiretim ¢6zUmuinl sunmaya devam etmesine ve
orman urunlerini daha verimli bir sekilde
Gretmesine yardimci olacaktir. Bu

marjlarini artirmasi beklenmektedir; bu da orman
caliliklarini seyreltme operasyonlari da dahil olmak
izere faaliyetlerinin daha az ekonomik kisimlarini
finanse etmeye yardimci olacaktir.

Bu SLB igin kullanilan iki KPI, tahvilin faiz oranini
NewlLife'in ana faaliyet alanindaki basarili basarilarina
baglamaktadir: ormanlik alanlarin restorasyonu ve
ticari faaliyetlerinde ilgili Griinlerin kullanimi. NewLife'in
her iki hedefe de ulasgamamasi halinde, mevcut %9 ve
%11'lik kupon oranlarina 150bps'lik (KPI1 igin 100bps,
KPI2 igin 50bps) bir artig uygulanacaktir.

Restore edilen
donumlerin 6lgulen sayist

Gozlem tarihi 31 Aralik 2024

%olarak olguilmuistur

31 Aralik 2024
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10. Goriiniim

Climate Bonds, 2022 yilinda
toplam 858,5 milyar ABD Dolari
degerinde GSS+ anlagmasi
kaydederek kimulatif toplami 3,7
milyar ABD Dolarina gikarmigtir.
Tematik borg piyasasinin gelisimi
yeni ihraggilarin katilimi, enstriman inovasyonu ve
birgok bolgedeki dizenlemelerin hiz kazanmasiyla
devam etti. GSS+ hacimleri son on yilda ilk kez yillik
bazda duserken, kiresel tahvil piyasasi ihracina %5'lik
katkisi korunmustur. Yesil tahviller, piyasaya eklenen
487,1 milyar USD ile yeni hacimlerin yarisindan
fazlasindan (%57) sorumlu, sosyal tahvil ihraci 130,2
milyar USD'ye (%15), surdurulebilirlik 161,3 milyar
USD'ye (%19), SLB'ler 76,4 milyar USD'ye (%9) ulasti ve
yil iginde buylime yasayan tek tahvil olan gegis etiketi
altinda 3,5 milyar USD %0,4) ihrag edildi.

Tematik borg piyasasi stirekli olarak arz eksikliginden
muzdarip olmustur. Duyarlilik ve bazi bolgelerde
dizenlemeler yatirmcilari surdirilebilir yatinmlara
yoneltirken, kredi verenler yiikselen oranlar ve zorlu
makroekonomik ortam nedeniyle piyasaya dogru
noktada girme konusunda endiseli olduklarindan, arz
ve talep dinamiginin itme ve gekme glcli 2022'de
daha da siddetli hissedildi.

Climate Bonds, 2023 yilina baktigimizda GSS+ pazarini
ileriye tasiyacak bes gelisme beklemektedir:

1. Dayanikliik
anlagmalari 2025 yilina
kadar yillik 5 trilyon ABD
dolan katki saglayabilir

Kumdilatif yesil tahvil ihraci 2022 yili

sonu itibariyle 2,2 milyar ABD

dolarina ulasti, ancak iklim

Tahviller, 2025 yilina kadar yillik en az 5 milyon ABD
dolari ihrag edilmesini hedefliyor.

Surekli arz eksikligi, bu hedefe ulagmanin 6nindeki en
onemli engellerden biri olmustur. Dayaniklilik
yatirimlarina yonelik sermaye akisini artirarak
karsilanmamis talepten yararlanmak i¢in muazzam bir
firsat vardir. Piyasaya net kurallar ve tanimlar
saglayarak, mevcut yesil yatinnm evreni, dayaniklihk
inga edenleri de kapsayacak sekilde genisletilebilir.

Bu genisleme, asir hava kosullarinin dogrudan
fiziksel etkilerini azaltan yatirnmlarin 6tesine gegecek
ve asagidakileri ele alan yatirimlari igerecektir
insanlarin ve ekosistemlerin iklim degisikligine
karsi temel kirilganlig1.

Climate Bonds, bu raporun 9. bolimiinde agiklandig
Uzere bu pazari gelistirmeye kararhdir.

2. iklim Tahvilleri
Standardi v4 SLB'lere
titizlik getirecek

SLB'ler 2018'de ortaya gikti ve

2022'nin sonuna kadar iklim
Tahvilleri anlagmalar kaydetti

kiimalatif hacmi 204 milyar ABD dolaridir.

Enstriimanin populerligi yenilikgi yapisindan
kaynaklanmaktadir. Yatinmcilar sirket dizeyinde iklim
performansi Gzerinde gergek etkiye katkida bulunabilir ve
tlim sektorlerdeki ihraggilar tematik borg piyasasina
katilabilir ve strdiirtlebilirlik hedeflerini yerine
getirdikleri igin 6dullendirilebilirler.

Her yeni olusan pazarda oldugu gibi, KPI'larin degisen
hedef seviyeleri nedeniyle SLB'lerin guvenilirligi
konusunda mesru endiseler ortaya ¢ikmistir.

iklim Tahvilleri Standard ve Sertifikasyon

Programinin SLB'leri de kapsayacak sekilde
genisletilmesi

bu konuyu ele alacaktir. Bu gabalar titizlik sunacak ve
potansiyel yatirimcilara ve diizenleyicilere uluslararasi
kabul gérmus bir standarda en iyi uygulamayi karsilayan
OSK'lere isaret edecektir.

Climate Bonds, ilk iklim Tahvili Sertifikali SLB'nin
2023'tin sonlarinda ortaya ¢ikmasini bekliyor. Bu, SLB
kredibilitesi igin katalizor bir an olacak ve piyasanin
yillik tematik borg ihracinda 2025 hedefi olan 5 milyon
ABD dolarina anlamli bir sekilde katkida bulunmasini
saglayacaktir.

3. Yesil endiistriye devlet
destegi artiyor

Subvansiyonlar, kredi garantileri,

vergi muafiyetleri veya diger mali

tesvikler, asagidakileri saglayan

kegsifleri finanse edecektir

GSS+ piyasasindaki yatinmcilarin daha gérmek istedikleri
buytk, seffaf anlagsmalar yoluyla iklim degisikligi
¢ozlimlerinin hizli bir sekilde 6lgeklendirilmesi.

iklim tahmin grubu Inevitable Policy Response PR),
ABD'de Enflasyon Azaltma Yasasi (IRA), Altyapi ve
Yatirim isleri Yasasi (IIJA) ve CHIPS & Bilim Yasas!
araciligiyla temiz enerji ve iklim yatirimlari igin su
anda mevcut olan kamu parasinin neredeyse 1 milyar
ABD dolari oldugunu hesaplamaktadir(?®"

Bu, temiz enerji igin vergi indirimleri ve hibeler
saglayacak olan Bipartisan Altyapi Yasalari (BILs)
ile desteklenmektedir. Bu yasalar

BIL'ler, yesil projelere yeni bir yatirim dalgasini
kolaylagtirmak igin devlet destekli ancak ozel sektor
onculiigunde bir araci temsil etmektedir.

Atlantik 6tesinde Avrupa, AB Komisyonu Baskani
Ursula von der

Leyen Davos'ta Net Sifir Sanayi Yasasini da igeren Yesil
Anlagma Sanayi Planini agikladi.*® Amag temiz enerji
teknolojilerinin finansmanini arttirmak.
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4. Gegis finansmani
icin doniim noktasi

Climate Bonds, 2023'lin gegis igin
onemli bir donim noktasi olacagini
ve gecilmesi zor sektorleri

yesillendirecegini 6ngoriiyor

ve agir sanayinin net sifira yonelik kiiresel gabalarla
uyumlu hale getirilmesi. Yeni olusmakta gegcis
dénemi tahvil piyasasi, diger etiketlere kiyasla hacim
olarak geride kalmistir ancak 2022 yilinda tematik
borg piyasasinin yillik bazda artig gosteren tek
segmenti olmasi nedeniyle degisim isaretleri vardir.

2022'deki en biiyuk gegis hacmi kaynagi olan Japon
pazari, Mayis 2021'de iklim Gegisi Finansmanina iliskin
Temel Kilavuz ilkeleri yayinlayan Ekonomi, Ticaret ve
Sanayi Bakanhg (METI)tarafindan tegvik edilmigtir.(**

Ancak, diger ulkeler de glivenilir gegis finansmanini
destekleyen benzer gerceveleri benimserse, devrilme
noktasi yakinda gercege donusebilir. Birlesik Krallik
Finansal Davranis Otoritesi'nin (FCA) altin standartta
bir gecis cergevesi tizerinde galismak tzere bir Gegis
Plani Gorev Guicu (TPT) gérevlendirmesi cesaret
vericidir ve su anda kamuoyu gorustine agiktir.

AB'nin  gegis donemi finansmanini  kendi
cercevesi ile desteklemesi

Avrupa Yesil Anlagsmasi'nin ilkeleri, su anda iklim
ilkeleri arasinda gegise gevsek bir sekilde selam

veriyor.

Bu arada Climate Bonds, bu ¢abalara yardimci olmak ve
gelecekteki gergeveleri bilgilendirmek igin kendi gegis
standartlarini gelistirmektedir.?

5. Hiikiimdarlar niifuz
sahibi olmak icin giiglerini
kullanmahdir

Climate Bonds, Sovereign GSS+
Bond Club'in 2023 yilinda 50 Gyeye
ulagmasini bekliyor. icinde

2021 yilinin sonlarinda Climate Bonds, ihraggi tlke

sayisinin iki katina gikarak 20'den en az 40 ulkeye
ulagmasi ¢agrisinda bulundu. Bu sayi 2022 yili sonunda
43'e ulast.

Devletler GSS+ piyasasina taahhutte bulunarak
duzenleyicilere ve 6zel sektore iklim eylemi ve
strdirilebilir gelismeler konusunda giiglii bir niyet
sinyali gondermektedir. Bir devlet anlagmasi gikarma
faaliyeti, ek yatirim kaynaklarinin kilidini agarak ve daha
fazla ihraggiyi net sifira ve surdurilebilir bir gelecege
katkida bulunan varliklari, projeleri ve harcamalari
finanse etmek igin piyasadan yararlanmaya tesvik
ederek i piyasa gelisimini katalize edebilir.
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Ek 1: Her tema icin etiket 6rnekleri

Siirdurilebilirlik

Yesil Olumlu etki Egitim baglantili ESG baglantili Yesil gecis

_ SDG baglantili Diistik karbonlu gegis

Surdurilebilirlik Cinsiyet Sosyal etki baglantili
Yenilenebilir enerji bilinci

Sosyal ve
stirdiirtlebilirlik
baglantil
Guines Enerjisi Sosyal sorumlu yatinnm SDG konutlan
(SR1)

Etki

Sirdirilebilirlik
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Ek 2: Tarama i¢in A&R anahtar kelimelerinin listesi
of Climate Bonds veritabanlan

Genel A&R
sartlar

Sosyal
esneklik
ve iyi-

olmak

Afet riski
YONETIM
ve
Sigorta

Su
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Adaptasyon
Dayaniklilk
AnR

A&R
Uyarlanabilir
Esnek

iklim riski
Maruz kalma
Sertlestirme
Tehlike

iklim yalitimi
Guvenlik Agigi
Yedeklilik
Gereksiz
TCFD

Sosyal koruma
Refah

Gegim Kaynaklari
Hastalik gozetimi
sistemler
E-Saglik

Hizh tani testleri

Erken uyari sistemi
Hava durumu izleme
Hava Durumu

Sel tahmini
Kuraklik izleme
iklim izleme

iklim modellemesi
Yer Degistirme
Yonetilen geri cekilme
iklim Bilgileri
Sistem

Parametrik sigorta
Endeks sigortasi
Afet sigortasi

igme suyu Yagmursuyu
drenaji Su aritma Su
kaybinin azaltilmasi Su
tasarrufu Hidro-
meteoroloji

izleme Yagmur suyu
hasadi Atik su aritma
Tuzdan arindirma
Taskin kontroli Sulama
verimliligi Kagak yonetimi
Su verimliligi Sulak alan
bozulmasi

Enerji

Tarim,
Ormancilik,
arazi kullanimi,

kaynak
dayanikl rtinler

Altyapi
insa edilmis

Dagitilmis Uretim
Dagitilmis PV Mikro
Sebekeler

Minigrids Enerji
Depolama

Yeralti kablolama Yapisal
Glglendirme

Toprak koruma
iklim-akilli tarim

Tarim sigortasi ve dogal
iklime direngli kirsal
altyapi yonetimi Kurakliga

Cok yillik olmayan trtinler
Rejeneratif tarim Toprak
tutumu
Yabani ¢al temizligi Tur
cesitlendirmesi
Agaglandirma Yeniden Kiyilar
agaglandirma Mangrov
koruma
ve yeniden dikim
Dogal alanlarin
restorasyonu
habitatlar
Hasere kontrol 6nlemleri
Yenileme veya genisletme
Dogal ormanlarin
korunmasi Surdirilebilir su
urunleri yetistiriciligi
Ekosistem tabanli
adaptasyon
Entegre su kaynaklari yonetimi
Ekosistem Hizmetleri
Toprak Erozyonu
Biyogesitlilik
Evapotranspirasyon
Arazi bozulmasi

Endustri

Yesil catilar ve duvarlar ve
Su tutma bahgeleri ortami
Gozenekli kaplamalar
Kentsel is1 bolgelerinin
azaltilmasi Sebeke esnekligi
Yedek tiretim ve
depolama
Artan sogutma
gereksinimi
Kentsel sel korumasi
iklime direncli kentsel
Altyapi Dayanikli
barinaklar Dogal altyapi
Yesil altyapi Dogal
varliklar Yaban hayati
tampon bolgesi

Kiyr dogal tampon
bolgeleri
Taskin uyari sistemleri Kiyi
Setbacks
Yonetilen yeniden
duzenleme Sel barinagi
Siklon barinagi Yamag
yonetimi Kiy1 korumasi
Sulak alan korumasi
Deniz koruma alani Yapay
resif

Tedarik zinciri esnekligi is
surekliligi
planlama
iklimle ilgili fiziksel risk
degerlendirmesi
iklimle ilgili gegis riski
degerlendirmesi
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Yasal Uyari: Bu iletisimde yer alan bilgiler herhangi bir sekilde yatirim tavsiyesi teskil etmez ve iklim Tahvilleri Girigimi bir yatirim danismani degildir. Bir finansal kurulusa, borglanma aracina veya yatirm
driintine yapilan atiflar sadece bilgi amaglidir. Harici web sitelerine baglantilar yalnizca bilgi amaglidir. Climate Bonds Initiative, harici web sitelerindeki igerikle ilgili higbir sorumluluk kabul etmez. iklim
Tahvilleri Girigsimi, herhangi bir borglanma aracinin veya yatirim Grininin finansal yararlari veya aksi hakkinda onay vermemekte, tavsiye etmemekte veya tavsiyede bulunmamaktadir ve bu iletisimdeki higbir
bilgi bu sekilde alinmamali veya herhangi bir yatirim yaparken bu iletisimdeki herhangi bir bilgiye giivenilmemelidir.
Karar. iklim Tahvili Standardi kapsamindaki sertifikasyon sadece belirlenmis bir borglanma aracinin gelirlerinin kullaniminin iklim ézelliklerini yansitir. Belirlenmis borglanma aracinin kredi degerliligini ya da ulusal
veya uluslararasi yasalara uygunlugunu yansitmaz. Herhangi bir seye yatirim yapma karari tamamen size aittir. iklim Tahvilleri Girisimi, bir birey veya kurulusun yaptigi herhangi bir yatirim veya bir birey veya
kurulus adina tglincii taraflarca yapilan herhangi bir yatirim igin, tamamen veya kismen bu veya bagka bir iklim Tahvilleri Girisimi kamu iletisiminde yer alan herhangi bir bilgiye dayali olarak higbir sorumluluk kabul

etmez.
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