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KARBON REGULASYONLARI ISIGINDA ENERJi PERFORMANS
SOZLESMELERININ FINANSAL ANALIZi

OZET

Avrupa Birligi (AB), kiiresel dlgekte daha temiz iiretim siireclerini tesvik etmek
amaciyla Smirda Karbon Diizenleme Mekanizmasi (SKDM) gelistirmistir. Bu
mekanizma, AB’ye ithal edilen karbon yogun mallarin iiretimindeki emisyonlara
maliyet ylikleyerek, AB ig¢indeki iiretimle esit karbon fiyatlandirmasi yapmay1
amaglamaktadir. SKDM, karbon kagagini engellemeyi ve uluslararasi ticarette adaleti
saglamay1 hedeflemektedir. SKDM, Tiirkiyenin AB'ye yaptig1 ihracat lizerinde ek
maliyetler yaratabilecek ve 6zellikle sanayi sektorlerinde karbon emisyonlarina bagh
ek yiikler dogurabilecektir. 2023 yilinda gegis donemiyle baslayan SKDM’nin ilk
donemi 2025 yilina kadar siirecek ve 2026 itibartyla firmalar, ithal {irtinlerin karbon
emisyonlarini beyan etmek zorunda kalacaklardir.

Tiirkiye, Paris Anlagsmasi ¢ercevesinde 2053 yilina kadar net sifir karbon emisyonu
hedefi koymustur. 2023 yilinda ag¢iklanan Ulusal Katki Beyani (NDC) gercevesinde
Tiirkiye, 2030 yilinda emisyonlarini 695 milyon ton COZ2e seviyesinde sinirlama
taahhiidii vermistir. Bununla birlikte, Niyet Edilmis Ulusal Katki Beyaninda, referans
senaryoya kiyasla %21 olarak agiklanan sera gazi azaltim orani, 2030 yil1 i¢in %41°e
yiikseltilmistir. Ulusal Katki Beyani kapsaminda, yillik sera gazi salim miktarinin
referans senaryonun altinda olmasi hedeflenmektedir. Bu kapsamdaki, hedefler 2023
icin %29, 2024 i¢in %35 olarak gerceklesmis olup, 2025 igin %35, 2026 i¢in %36,
2027 i¢in %37 sera gazi azaltimi hedeflenmektedir. Ancak, tarihsel emisyon
trendlerine bakildiginda, bu hedefin gerisinde kalinmasi olasilig1 vardir. 1990-2021
yillar1 arasinda emisyonlar yillik ortalama 11,2 MtCO2e artmistir ve bu hizla devam
edilirse, 2030°daki emisyon seviyesi 653 MtCO2e olabilecektir. Bu durum, hedeflenen
695 MtCO2e'lik emisyon seviyesinin altinda kalma riskini de isaret etmektedir.

Tiirkiye, net sifir karbon emisyonuna yonelik Emisyon Ticaret Sistemi (ETS)
hazirliklar1 yapmaktadir. Tirkiye’de ETS’ye hazirlik kapsaminda enerji, sanayi ve
ulagtirma sektdrlerinde sera gazi emisyonlarinin izlenmesi ve raporlanmasi amaciyla
cesitli diizenlemeler yapilmistir. 2014°te yiirtirliige giren Sera Gazi Emisyonlarinin
[zlenmesi ve Raporlanmas1 Yonetmeligi ile Tiirkiye’de emisyonlarmn izlenmesi igin
altyapi olusturulmustur. Ayni1 zamanda, karbon emisyonlarina dayali bir ticretlendirme
mekanizmasi tasarlanmis ve 2027-2032 yillar1 arasinda uygulanacak farkli ticret
seviyelerine yoOnelik senaryolar gelistirilmistir. Turkiye' de yerel bir ETS
kuruldugunda; 20 EURO/tCO2e ve 50 EURO/tCOZ2e gibi yerel karbon fiyatlarinin
uygulanmasi, Turkiye'nin sera gazi emisyonlarini sirasiyla %14 ve %23 oraninda
azaltabilme potansiyeline sahip oldugu rapor edilmistir.

Tiirkiye, yerel ETS aracilifiyla enerji verimliligi uygulamalarina agirlik vererek
SKDM maliyetlerini azaltma ve karbonsuzlasma siirecini hizlandirma potansiyeline
sahiptir. Enerji verimliligi projeleri, enerji tiikketimini azaltarak ayni iiretim veya
hizmet seviyelerini koruma ya da artirma amacin1 giiden projelerdir. Bu projeler,
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enerjinin daha etkin bir sekilde kullanilmasi ve israfin engellenmesi i¢in yapilan cesitli
uygulamalardir. Enerji verimliligi, yalnizca enerji tasarrufu saglamayr degil, ayni
zamanda ¢evresel etkilerin azaltilmasini, maliyetlerin diisiiriilmesini ve siirdiirtilebilir
enerji kullaniminin tegvik edilmesini de hedeflemektedir. Endiistriyel enerji verimliligi
projeleri, makinelerin verimliligini artirmak, atik 1siy1 geri kazanmak ve proses
optimizasyonu saglamak gibi stratejileri igerebilir. Baslica enerji verimliligi projeleri
arasinda atik 1s1 geri kazanimi da yer almaktadir. Bu ¢alismada kullanilan teknoloji
olan Organik Rankine Cevrimi (ORC) bir atik 1s1 geri kazanim projesi olup, diisiik
sicaklikta atik 1siy1 geri kazanarak elektrik iretir. Bu uygulamalarla endiistride,
ozellikle 70°C 1ile 300°C arasindaki sicaklik araligindaki atik 1silardan
faydalanilmaktadir.

Enerji verimliligi yatirnmlarinin 6niindeki baslica engeller arasinda yiiksek yatirim
maliyetleri, finansmana erisim eksiklikleri ve uzun geri 6deme siireleri bulunmaktadir.
Bu engelleri asmak i¢in devletler ve finansal kurumlar, hibeler, siibvansiyonlar,
krediler ve vergi tesvikleri gibi araglar sunmaktadir. AB’de enerji verimliligi
finansmani, geleneksel araglardan siibvanse edilmis kredilere kadar genis bir
yelpazeye sahiptir. Ancak, bu araglarin en biiylik sinirlamasi, kamu biitgelerine
bagimli olmalar1 ve biyiikk o6lcekli piyasa uygulamalar1 igin siirdiiriilebilir
olmamalaridir. Bu nedenle, enerji verimliligi yatirimlarinda daha etkili sonuclar elde
etmek icin yenilik¢i finansal araglarin daha genis capta uygulanmasi gerekmektedir.
Karbon emisyonlarinin azaltilmasi amaciyla, karbon ticaret sistemlerinin etkin
uygulamalar1 ve yerel karbon ticaret mekanizmalari, enerji verimliligi projelerinin
finansmanma katki saglayabilecektir. Ayrica, Performansa Dayali Odeme (P4P),
Faturali Finansman (OBF), kitle fonlamasi, enerji verimliligi destekleme tarifeleri (EE
FITs) ve Enerji Performans So6zlesmeleri (EPS) gibi finansman modelleri, enerji
tasarruflarindan elde edilen gelirlerle projeleri finanse etmeyi saglayan araglardir.
Tiirkiye’de enerji verimliligi projelerinin daha genis bir 6l¢ekte uygulanabilmesi i¢in
finansal kaynaklarin cesitlendirilmesi gerekmektedir. Diisiik faizli krediler, yesil
tahviller ve karbon ticaretinden elde edilecek gelirler gibi finansal araclar, bu
projelerin finansmanmi daha cazip hale getirebilir. Ozellikle EPS gibi finansal
modeller, enerji tasarruflar1 lizerinden 6deme yapilmasini saglayarak projelerin
finansal siirdiiriilebilirligini artirabilir. Odemeler elde edilen tasarruflar iizerinden
yapilabildigi icin EPS modeli, enerji verimliligi projelerine yatirim yapmay1 daha az
riskli hale getirebilmektedir. Ancak, Tiirkiye’deki mevcut elektrik fiyatlar1 ve sinirh
finansman kaynaklari, enerji verimliligi projelerinin hayata gegirilmesinde engeller
olusturabilmektedir. Bu nedenle, Tiirkiye’ nin enerji verimliligi alanindaki yatirimlari
artirabilmesi i¢in daha gii¢lii ve esnek bir finansal altyapiya ihtiyaci vardir.

Bu tez ¢alismasinda, gelecekte kurulacak olan yerel ETS ile olas1 maliyetlerin dahil
edildigi bir enerji verimliligi projesi gercek saha verileri ile EPS modeli kullanilarak
analiz edilmistir. 2 MW ve 6 MW enerji iireten Organik Rankine Cevrimi projeleri
icin maliyet lizerinden gelir elde etmeye dayali bir analiz yapilmistir. Proje, ekipman
degerine gore belirlenen tasarruf miktarina gore faturalandirilmakta ve belirli
periyotlarda ddemeler yapilmaktadir. Odemeler, paranin zaman degeri goz oniinde
bulundurularak hesaplanmaktadir. S6zlesme stiresi, gerekli geliri karsilayacak sekilde
belirlenmekte ve optimum sozlesme siiresi, proje baslangicindaki finansman
gereksinimleri ve giderleri dikkate alinarak hesaplanan serbest nakit akisi ve proje
sonunda elde edilen gelirlerden isletme maliyetleri ve finansman giderleri ¢ikarilarak
belirlenmektedir. Model sonuclari, karbon emisyonlarinin azaltilmasi ve enerji
verimliligi saglanarak karbon fiyat1 tasarruflarinin EPS modeline dahil edilmesinin,

XX



enerji verimliligi projelerini daha uygulanabilir hale getirebilecegini gostermektedir.
Ayrica, enerji verimliligi projelerinin hayata gecirilmesi i¢in finansman kaynaklarinin
cesitlendirilmesi biiyiilk 6nem tasimaktadir. Tiirkiye, yerel ETS’sini kurarak karbon
emisyonlarini sinirlayabilir ve bu sayede enerji verimliligi projelerinin finansmanini
giiclendirebilir. Bu sistem, Tiirkiye'nin uluslararasi karbon ticaretiyle entegrasyonunu
artirarak enerji verimliligi yatirimlarini cazip hale getirebilir.
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FINANCIAL ANALYSIS OF ENERGY PERFORMANCE CONTRACTS IN
LIGHT OF CARBON REGULATIONS

SUMMARY

The European Union (EU) has developed the Carbon Border Adjustment Mechanism
(CBAM) to promote cleaner production processes on a global scale. This mechanism
aims to apply the same carbon pricing to the production of carbon-intensive goods
imported into the EU as is applied to domestic production. CBAM aims to prevent
carbon leakage and ensure fairness in international trade. It began its transition phase
in 2023 and will continue until 2025. Starting in 2026, companies will be required to
declare the carbon emissions of imported products and obtain corresponding
certificates.

Tirkiye has set a target of net-zero carbon emissions by 2053 under the Paris
Agreement and is making preparations for an Emissions Trading System (ETS). The
Greenhouse Gas Emissions Monitoring and Reporting Regulation, enacted in 2014,
established the infrastructure for tracking emissions in Tiirkiye. Tiirkiye's ETS aims to
limit emissions to 695 million tons of CO2e by 2030. However, there are
discrepancies, such as certain sectors (e.g., gypsum, glass) being excluded from the
ETS. Through a local ETS, Tirkiye can reduce CBAM costs and accelerate the
decarbonization process by increasing carbon prices.

Significant barriers to energy efficiency investments include high investment costs,
lack of access to finance, and long payback periods. To overcome these obstacles,
governments and financial institutions offer tools such as grants, subsidies, loans, and
tax incentives. In the EU, energy efficiency financing covers a broad spectrum, from
traditional tools to subsidized loans. However, the major limitation of these tools is
their dependence on public budgets, making them unsustainable for large-scale market
applications. Therefore, to achieve more effective results in energy efficiency
investments, innovative financial instruments need to be applied on a wider scale.

The principle of "invoice neutrality” requires that the savings from energy efficiency
projects cover the project costs. Carbon emission taxes can increase the profitability
of projects and shorten payback periods. To reduce carbon emissions, effective
implementations of carbon trading systems and local carbon trading mechanisms can
contribute to the financing of energy efficiency projects. Additionally, financing
models such as Pay-for-Performance (P4P), On-bill finance (OBF), crowdfunding,
energy efficiency support tariffs (EE FITs), and Energy Performance Contracts (EPC)
allow projects to be financed with the savings generated from energy efficiency.

In Tirkiye, diversifying financial resources is essential to enable energy efficiency
projects to be implemented on a broader scale. Financial tools such as low-interest
loans, green bonds, and revenue from carbon trading can make financing these projects
more attractive. In particular, financial models like EPC can increase the financial
sustainability of projects by making payments based on energy savings. The EPC
model can make investing in energy efficiency projects less risky because payments
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are made from the savings achieved. However, the current electricity prices and limited
financing resources in Tiirkiye pose barriers to the implementation of energy
efficiency projects. Therefore, Tiirkiye needs a stronger and more flexible financial
infrastructure to increase its investments in energy efficiency.

Global sustainability goals and efforts to reduce carbon emissions have increased the
economic appeal of energy efficiency projects. Establishing a carbon trading system
aligned with the EU can encourage large energy-consuming industries to invest in
energy efficiency projects. Carbon trading can facilitate investment in energy
efficiency projects by large energy consumers to achieve emission reductions, thereby
improving the financial sustainability of such projects. These projects not only provide
direct energy savings but also contribute to achieving environmental goals. When
considering both the economic returns and environmental benefits of energy efficiency
projects, they become critically important for broader economic development and
environmental sustainability.

In this study, a real analysis of an energy efficiency project, incorporating the costs of
an upcoming local ETS, has been conducted using the EPC model. For Organic
Rankine Cycle (ORC) projects producing 2 MW and 6 MW of energy, an analysis
based on the revenue generated from equipment costs and savings has been conducted.
The project is billed based on the savings determined by the equipment’s catalogue
value, and payments are made in specified periods. These payments are calculated with
the time value (Net Present Value) of money considered. The contract duration is
determined in such a way that it covers the required revenue, and the optimal contract
length is determined by calculating the project free cash flow at the beginning of the
project, considering financing requirements and expenses, and ensuring that the net
free cash flow remains positive after deducting operating and financing costs from the
revenue generated at the end of the project. The model results indicate that
incorporating tax savings from reduced carbon emissions and energy efficiency
improvements into the EPC model can make the projects more viable for Energy
Service Companies (ESCO).

Moreover, diversifying financial resources and making them more accessible are
crucial for the implementation of energy efficiency projects. Developing financial
tools such as low-interest loans, green bonds, and publicly supported financing
instruments can facilitate the financing of projects. Moreover, to enhance the reliability
of energy efficiency projects, advanced measurement and monitoring systems must be
established to ensure the accuracy and sustainability of savings. These systems will
enable effective tracking of energy savings, providing a transparent view of the
projects’ effectiveness. Furthermore, the traceability of energy efficiency project
outcomes will increase investor confidence, paving the way for greater private sector
investment. As investors gain trust in the projects, long-term investments in energy-
efficient technologies will rise. Moreover, the ability to monitor the success of these
projects will be beneficial for evaluating the effectiveness of public policies.

Ensuring the long-term sustainability of energy efficiency projects depends not only
on increasing and effectively using financial resources but also on the development of
sound policies and regulatory frameworks. By establishing a local ETS, Tiirkiye could
integrate more effectively into global carbon trading systems. The efficient integration
of both local and global carbon trading systems could increase energy efficiency
investments and strengthen the financial sustainability of these projects.
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For Tiirkiye to play a leading role in scaling up energy efficiency projects, it is essential
to diversify financial instruments, expand public financial support mechanisms, and
leverage advanced monitoring technologies. The effective coordination of these
elements will enhance the success of energy efficiency projects and help overcome the
barriers within the sector. Future efforts to refine these strategies will shed light on
how to ensure the long-term success and sustainability of energy efficiency projects,
ultimately securing their place as a central component of Tiirkiye's sustainable
development agenda.
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1. GIRIS

Enerji verimliligi (EV), siirdiirtilebilir kalkinma ve ¢evresel koruma hedeflerine
ulagsmada kritik bir rol oynamaktadir. Hem ekonomik hem de cevresel faydalar
saglamak ic¢in enerji tiiketiminin etkin bir sekilde yonetilmesi gerekmektedir. Bu
baglamda, enerji verimliligi projelerinin finansmani, projelerin basariya ulagmasi i¢in
onemli bir unsurdur. Enerji Performans S6zlesmesi (EPS), bu projelerin finansmanini
saglamada etkin bir arag¢ olarak One ¢ikmaktadir. EPS, enerji tasarrufu saglayan
projelere yatirim yapmay1 tesvik eden bir finansman modeli sunar; bu model, 6zel
sektor ile kamu sektoriiniin i birligini gli¢lendirerek, enerji verimliligi projelerinin

ekonomik fizibilitesini artirir ve finansal riskleri minimize eder.

Enerji Performans Sozlesmeleri (EPS), enerji projelerinin finansmani ve uygulanmasi
i¢in yenilik¢i bir yaklagim olarak diinya ¢apinda ilgi gérmistiir [1]. Genellikle Enerji
Hizmet Sozlesmeleri olarak da adlandirilan bu sézlesmeler, bir tesisin enerji
performansini iyilestirmek i¢in anahtar teslimi bir ¢6ziim saglayan yatirim masraflari
enerji tasarruflari ile 6denen ve tigiincii taraf bir enerji hizmet sirketini (ESCO) igeren
isbirlik¢i bir sozlesme olarak karsimiza ¢ikar. Bu igbirlik¢i model, yalnizca tesis
sahiplerinin 6n sermaye yiikiinii hafifletmekle kalmamakta, ayn1 zamanda ESCO ile
miisteri arasindaki ¢ikarlarin uyumlu olmasini da saglamaktadir. Cilinkii, miisteri
yalnizca elde edilen enerji  tasarruflan  dogrultusunda  Gdemelerini
gergeklestirmektedir. Bu anlagmalarin birkag yil siirecek sekilde yapilandirilmasiyla,

paydaslar genellikle gelismis mali ongoriilebilirlikten yararlanmaktadir.

EPS akilli sayaglar, enerji yonetim sistemleri ve yenilenebilir enerji kaynaklar gibi
gelismis teknolojilerin entegrasyonunu da kolaylastirabilmektedir. Bu s6zlesmeler
yenilik¢i ¢ézlimlerden yararlanarak uzun vadeli siirdiiriilebilirlik hedeflerine katkida

bulunurken, ayn1 zamanda karbon ayak izlerini de azaltabilmektedir.

Bu soézlesmelerin  kapsami, yalnizca enerji verimli teknolojilerin tesislere
adaptasyonunu degil, kapsamli tesis degerlendirmelerini, devam eden izleme ve bakim

hizmetlerini de igermektedir. Bu biitiinsel yaklasim, enerji performansinin yalnizca



iyilesmesini degil, ayn1 zamanda siire¢ igerisinde devamliligini da saglayarak daha

dayanikli ve uyarlanabilir bir enerji yonetimi ¢ergevesi olusturmaktadir.

Siirdiiriilebilir uygulamalara olan talep arttikga, enerji performans sozlesmeleri de
yesil altyapiya dogru gegiste giderek daha onemli bir mekanizma olarak
goriilmektedir. Ayn1 zamanda, cesitli sektorlerde bir enerji sorumlulugu kiiltiiri
olustururken yatirimi tesvik etmektedir. Ozetle, bu sozlesmeler enerji agisindan
verimli teknolojilerin yaygin bir sekilde benimsenmesini saglamak i¢in bir katalizor
gorevi gormekte ve sonugta Onemli maliyet tasarruflar1 ile ¢evresel faydalar

saglamaktadir.

Ayrica, enerji performans sozlesmelerinde bulunan esneklik, her tesisin 6zel
ihtiyaglarina ve kosullarina gore Ozellestirilmesine olanak tanmaktadir. Bu
uyarlanabilirlik, kuruluslarin operasyonel ve siirdiiriilebilirlik hedefleriyle uyumlu
cozlimler sagladigi i¢in dnemlidir. Mevcut altyapinin yeniden donatilmasi veya son
teknoloji yenilenebilir enerji uygulamalarinin entegre edilmesi gibi calismalar, bu
sozlesmelerin ¢ok yonliiliiglinii ortaya koymakta ve ticari binalardan endiistriyel
tesislere kadar farkli sektorlerde enerji verimliligi uygulamalarinda karsilasilan
zorluklarla etkili bir sekilde uyumlu ¢ézliimler yaratilmasina olanak saglanmaktadir

[2-4].

EPS’nin siirekli izlenmesi ve degerlendirilmesiyle iretilen veriler, enerji kullanim
kaliplar1 ve verimlilik egilimleri hakkinda degerli i¢gdriiler saglamaktadir. Bu veriler
yalnizca mevcut stratejilerin iyilestirilmesine yardimcr olmakla kalmamakta, ayni
zamanda gelecekteki projelere altyapr hazirlayarak genel enerji  yOnetimi
uygulamalarini gelistirmektedir. Enerji tasarruflarini ve ¢evresel etkiyi nicellestirme
yetenegi, enerji verimliligi ve yenilenebilir enerji projelerine siirekli yatirim yapilmasi
icin durumu giiclendirmektedir ve enerji performans sézlesmelerinin siirdiiriilebilir
kalkinmanin temel tasi roliinii pekistirmektedir. Bu s6zlesmeler yardimiyla enerji
verimliligi ile yenilenebilir enerji uygulamalar1 arasindaki bosluk ve dengesizlikler
kapatilarak, enerji tasarrufu saglanmasinin yanisira siirdiiriilebilir bir gelecek ig¢in

onemli bir altyap1 da olusturulabilmektedir.

Sonug olarak, enerji performans sozlesmeleri, finansal uygulanabilirligi, teknolojik
inovasyonu ve paydas katilimini birlestiren enerji yOnetimine doniistliriicli bir

yaklagimi temsil etmektedir. Tiim tekno-ekonomik parametreler tanimlandiktan sonra,



yatirim harcamalari konusunda miihendislik ekonomisinin standart yontemleri
kullanilarak ve enerji tasarrufundan beklenen tasarruflar karsilastirilarak ekonomik
olarak en uygun se¢imler belirlenebilir. Ancak, genellikle enerji fiyatlarindaki yiiksek
belirsizlikten kaynaklanan gelecekteki maliyet tasarruflarinin  muhasebesinin
ongoriilmesinde zorluklar s6z konusudur. Enerji iyilestirme yatirimlar: genellikle geri
dondiiriilemez nitelikte oldugundan, belirsiz gelecek hakkinda gercekei varsayimlarin
belirlenmesi 6nemlidir. Belirsizligin iyilestirilmesi yoniince olumlu bir ekonomik
etkisi varsa, yatirimi erteleme segenegi de degerlendirilebilir. Finansal fizibilitesi
olumsuz olan veya yatirnmin geri doniis siiresi uzun yillar1 kapsayan projelerde

yatirimi erteleme secenegi onem arz etmektedir.

Enerji performans sozlesmeleri (EPS), enerji hizmet sirketleri ve enerji verimliligi
politikalartyla siki bir iligki icindedir; bu iki faktordeki eksiklikler veya aksakliklar,
EPS uygulamalarimi1 dogrudan etkileyebilmektedir. EPS’nin karsilastigi engeller
arasinda, sdzlesme yapisindaki zorluklar, enerji hizmet piyasasinin durumu, finansal
sorunlar, diisiik farkindalik, yasal ve politik engeller, teknolojik yetersizlikler ve vergi
rejimlerinin olumsuz etkileri sayilabilir. Ayrica, enerji verimliligi taahhiidiiniin yerine
getirilmesi konusunda endiseler, giiven eksiklikleri ve uzun geri 6deme stireleri de
EPS’nin gelisimini engelleyen faktorlerdendir [5]. Tiim bu belirsizlikler, yatirimeilarin
EPS projelerinde ilerlemelerini zorlastirmakta ve enerji hizmet piyasasinda giiven

ortami olusumunu engellemektedir.

Bu baglamda, EPS kullaniminda yapilabilecek diizenlemeler, finansal engelleri
asmada ve projelerin ekonomik siirdiriilebilirligini saglamada etkin bir ¢6ziim
olabilmektedir. EPS, enerji verimliligi (EV) projelerinin finansmanini saglayarak,
proje sahiplerine diisiik riskle yatirim yapma olanagi tanmimaktadir. Bu sozlesmeler,
enerji tasarrufu saglamak i¢in yapilan yatirimlarin geri 6deme siirelerini belirlerken,
aynt zamanda yatirimcilar acisindan gelecekteki nakit akislarmi giivence altina
almaktadir. EPS, ESCO’nun proje risklerini iistlenmesi ve enerji tasarrufu iizerinden
O0deme yapilmasi gibi ozellikleri ile yatirimciya finansal glivence saglamaktadir. Bu
uygulamalarla, yatinmcilar ig¢in belirsizlikler azaltilabilmekte ve projelerin
gerceklestirilmesi daha cazip hale gelebilmektedir. Ayrica, EPS’nin kamu ve 6zel
sektor 1is birligini giiglendirmesi, EV politikalarinin etkinligini  artirirken,

stirdiirtilebilir projelerin yayginlasmasina da olanak tanimaktadir [5-7].



Karbon regiilasyonlari, enerji verimliligi projelerinin finansmanini etkileyen dnemli
bir faktordiir. Artan ¢evresel farkindalik ve iklim degisikligi ile miicadele ¢abalari,
hiikiimetlerin karbon salmimlarini sinirlamak amaciyla daha siki regiilasyonlar
uygulamasina yol agmistir. Bu diizenlemeler, enerji verimliligi projelerine olan talebi
artirmakta ve ayni zamanda bu projelerin finansman kosullarim1 da
sekillendirmektedir. EPS’ler bu baglamda, karbon emisyonlarin1 azaltmaya yonelik
projelerin hayata gecirilmesi igin 6nemli bir ara¢ olabilmektedir. EPS, enerji
verimliligi saglarken, karbon emisyonlarini da dogrudan azaltma potansiyeline
sahiptir. Hiikiimetlerin karbon ticaret sistemleri ve emisyon ticareti gibi politikalart,
karbon kredisi veya tesviklerden faydalanma olanaklari EPS projelerinin finansal
cazibesini artirabilmektedir. Dolayisiyla, karbon regiilasyonlari ile uyumlu bir sekilde
uygulanan EPS’ler, ¢evresel hedeflere ulasilmasimi saglarken, yatirimeilar igin

finansal olarak siirdiiriilebilir proje olanaklar1 da yaratmaktadir.

Bu tez ¢aligmasimin amaci, enerji verimliligi projesi yatiriminin geri 6deme siiresine
gore gercek bir analizini yaparak, olasi uygulamalar i¢in iyi bir 6rnek olusturmaktir.
Bu amag dogrultusunda uygulama 6rnekleri olarak 2 MW ve 6 MW atik 1sidan enerji
tireten Organik Rankine Dongiisii (ORC) projeleri se¢ilmistir. Bu projelerde, enerji
tiretimiyle elde edilen tasarruflar ve gelirler hesaplanmis, analizlere karbon emisyon
fiyat1 tasarruflar1 da eklenmistir. Bu baglamda, projeler maliyet {izerine gelir elde
etmeye dayanan yani ekipman veya hizmetlerin sagladigi tasarruflar ve gelirleri,
maliyetler lizerinden hesaplayarak nakit akisi iireten bir modelde analiz edilmistir.
Proje, ekipmanlarin katalog degeri lizerinden belirlenen tasarruf miktarina goére
faturalandiriimakta ve belli periyotlarda ddemeleri gerceklestirilmektedir. Odemeler
ve alacaklar paranin zaman degerine gore yakinsanarak hesaplanmaktadir. S6zlesme
stiresi, gerekli geliri karsilayacak sekilde belirlenmekte ve optimum s6zlesme siiresi
hesaplanmaktadir. Bu siire, projenin baslangicindaki finansman gereksinimleri ve
giderleri dikkate alinarak hesaplanan serbest nakit akisi ve proje sonunda elde edilen
gelirlerden igletme maliyetleri ve finansman giderleri ¢ikarilarak elde edilen nakit akisi
pozitif tutularak belirlenmektedir. Bu tez caligmasi kapsaminda Tiirkiye’de EPS’lerin
ontindeki finansal engellerin tespiti i¢in ger¢ek uygulama Ornegi ile bir analiz

gerceklestirilmis ve EPS piyasasinin gelisimi i¢in 6neriler sunulmustur.



2. ENERJIi VERIMLILIGIi

Enerji verimliligi, bir iiriin, hizmet veya faaliyet i¢in gereken enerji miktarini azaltarak
daha az enerjiyle ayn1 ya da daha yliksek diizeyde performans elde etmeyi
hedeflemektedir. Enerji tiiketimi optimize edilerek maliyetler disiiriilmekte ve
cevresel etkiler azaltilmaktadir. Enerji verimliligi ekonomisi, esasen maliyetler ile
faydalarin dengelenmesidir. Enerji kullanicilari igin ise, enerji verimli iirtinlerin daha
yiiksek ilk satin alma maliyetini, {riinleri ¢alistirirken saglanacak gelecekteki
tasarruflarla karsilastirmayr igermektedir [8]. Enerji verimliligi, hem enerji
kaynaklarmin siirdiiriilebilir kullanimin1 saglamak hem de sera gazi emisyonlarini

azaltmak acisindan kritik bir 6neme sahiptir.

Enerji verimliligi genelde “enerji yogunlugu” gostergesi ile degerlendirilmektedir.
Enerji yogunlugu, belirli bir faaliyet, liretim siireci veya ekonomik ¢iktinin
gerceklestirilmesi icin tiiketilen enerji miktar1 olarak degerlendirilmektedir. Ulkeler
icin enerji yogunlugu belli bir baz yila gére 1000 ABD dolar1 Gayri Safi Yurti¢i Hasila
(GSYIH) elde etmek i¢in tiiketilen Ton Esdeger Petrol (TEP) cinsinden enerji miktari
olarak tanimlanmaktadir. Uretim tesislerinde ise, genellikle birim {iriin basina diisen
enerji tiketimi olarak Olclilmekte ve “spesifik enerji tiiketimi” olarak
adlandirilmaktadir. Enerji yogunlugu, cesitli endiistriyel, ekonomik ve c¢evresel
analizlerde 6nemli bir gosterge olarak kullanilmaktadir. Diisiik enerji yogunlugu, daha
verimli enerji kullanimin1 ve daha az gevresel etkiyi ifade ederken, yiiksek enerji
yogunlugu, genellikle daha fazla enerji tiikketen ve ¢evresel etkisi yliksek olan siirecleri
isaret etmektedir. Bu gosterge, enerji verimliligi stratejilerinin gelistirilmesinde, enerji
politikalarinin belirlenmesinde ve siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerinin izlenmesinde

kritik bir rol oynamaktadir [9-10].

2023'te kiiresel toplam nihai enerji tiiketimi yaklasik 445 exajoule (EJ) olup, sanayi
sektorii %39'luk payla en biiylik paya sahiptir, ardindan binalar (ev aletleri dahil) %28
ve ulasim sektorii %27°lik oranlar ile takip etmektedir. Kalan %6 ise diger son
kullanici alanlarindan gelmektedir. Gelismis ekonomilerde son on yilda enerji talebi

yillik ortalama %0,5 oraninda azalmisken, gelismekte olan piyasa ekonomilerinde bu



azalma orant %2,6 olmustur. Ulusal Enerji Ajansi’nin mevcut politika senaryosuna
gore 2023-2030 doneminde kiiresel nihai enerji tiiketiminin yillik ortalama %]1,3
oraninda artmasi beklenmektedir. Enerji yogunlugundaki iyilesme seviyesi, diinyanin
yuksek, orta veya diisiik enerji talep yolu ile gelisip gelismeyecegini belirleyecektir
[11]. Enerji verimliligi projeleri, enerji tiiketimini azaltarak ayni liretim veya hizmet
seviyelerini koruma ya da artirma amacini giiden projelerdir. Bu projeler, enerjinin
daha etkin bir sekilde kullanilmasi ve israfin engellenmesi i¢in yapilan ¢esitli
uygulamalardir. Enerji verimliligi, yalnizca enerji tasarrufu saglamayi degil, ayni
zamanda ¢evresel etkilerin azaltilmasini, maliyetlerin diisiiriilmesini ve siirdiiriilebilir
enerji kullanimimin tesvik edilmesini de hedeflemektedir. Bu projeler, bina ve
tesislerde enerji tiiketimini azaltmaya yonelik iyilestirmelerden, endiistriyel iiretim
slireglerinin optimizasyonuna kadar genis bir yelpazeye yayilmaktadir. Enerji
verimliligi projeleri genel olarak bina, endiistriyel, ulasim ve altyap1 enerji verimliligi

projeleri ve yenilenebilir enerji entegrasyonu olarak siiflandirilmaktadir.

2023 yilinda toplam nihai enerji tiiketiminin 170 EJ’den fazlasini olusturan sanayi
sektorlindeki enerji tiiketimi, 2010'dan 2023'e kadar kiiresel 6l¢ekte yillik yaklasik
%1,5 oraninda bir artig gdstermistir. Bu donemde, Hindistan'da %5'in ve Cin'de %2'nin
tizerinde kayda deger artiglar yasanirken, Avrupa Birligi ve Japonya’da sirasiyla %1
ve %1,8'lik diisiisler kaydedilmistir. Sanayi sektoriinde EV 6nlemlerinin uygulanmasi
hem 6nemli enerji tasarrufu hem de daha diisiik isletme maliyetleri saglama potansiyeli
tasidig1 i¢in emisyonlari azaltmak ve liretkenligi artirmak agisindan 6nem tasimaktadir

[12].

Endiistriyel enerji verimliligi projeleri, makinelerin verimliligini artirmak, atik 1s1y1
geri kazanmak ve proses optimizasyonu saglamak gibi stratejileri igerebilir. Baglica
projeler arasinda atik 1s1 geri kazanimi ve yeniden kullanimi (Organik rankine
¢evrimleri-ORC, buhar rankine ¢evrimleri-SRC), verimli elektrik motorlar1 ve VFD
(Degisken frekans siirticiileri), endiistriyel aydinlatma iyilestirmeleri, enerji yonetim
sistemleri, yenilenebilir enerji entegrasyonu (biyokiitle ve biyogaz tesisleri), sogutma
ve 1s1tma sistemlerinin iyilestirilmesi, verimli liretim prosesleri ve atik yonetimi yer

almaktadir.

Bu calismada kullanilan teknoloji olan ORC, diisiik sicaklikta atik 1s1y1 geri kazanarak
elektrik tretir. Geleneksel Rankine c¢evriminde su buhari kullanilirken, ORC

sistemlerinde kaynama noktasi diisiik olan organik sivilar tercih edilir. Bu organik



stvilar, suya kiyasla daha diisiik sicakliklarda buharlasarak 1s1 enerjisini verimli bir
sekilde mekanik enerjiye doniistiiriir. ORC sisteminin temel isleyisi, atik 1s1
kaynagindan organik siviyr 1sitmak, buharlastirmak, ardindan buharin tiirbinle
dondiiriilmesiyle jeneratorde elektrik tiretmek ve son olarak buhar1 sogutup sivi hale
getirerek cevrimi yeniden baglatmaktan olusur. Endistriyel uygulamalarda, 6zellikle
70°C ile 300°C arasindaki sicaklik araligindaki atik 1silardan faydalanan ORC, enerji
verimliligini artirirken c¢evresel etkileri de azaltmaktadir. Bu sistemler, ¢imento
fabrikalar1, petrokimya tesisleri, gida isleme sanayii gibi endiistriyel alanlarda yaygin
olarak kullanilmakta olup, atik 1siy1 degerlendirerek enerji tiiketimini optimize
etmektedir. ORC’nin avantajlar1 arasinda diistik sicaklik atiklarinin kullanilabilirligi,
cevre dostu olusu ve cesitli endiistriyel alanlarda genis bir uygulama yelpazesi

bulunmasi yer alir [13-14].

Binalarda enerji verimliligi iyilestirmeleri, yalitmin iyilestirilmesi, enerji tasarruflu
pencerelerin kurulmasi ve enerji kullanimini optimize eden akilli teknolojilerin entegre
edilmesi gibi bir¢ok uygulamayla saglanabilmektedir. Bununla birlikte, binalarda
glines enerjisi panelleri gibi yenilenebilir enerji kaynaklarinin benimsenmesi, bina
tasarimlarinda giderek daha yaygin hale gelmekte, fosil yakitlara olan bagimliligin
azalmasina katkida bulunmakta ve siirdiiriilebilir enerji sistemlerini desteklemektedir.
Enerji tasarruflu cihazlar, konut ve ticari binalarda enerji tiiketimini azaltmada 6nemli
bir rol oynamakta, bu da 6nemli enerji tasarrufuna ve daha diisiik hizmet maliyetlerine
yol acmaktadir. Enerji tasarruflu cihazlar pazari, daha diisiik enerji tiiketimi
derecelerine sahip triinleri tesvik eden diizenleyici 6nlemler ve tiiketici farkindalig
caligmalar: ile yonlendirilmektedir. Optimum enerji kullanimi i¢in uzaktan kontrol
edilebilen ve programlanabilen akilli cihazlarin gelistirilmesi, teknolojide 6nemli bir
ilerlemeyi temsil ederek konutlarda ve ticari binalarda enerji verimliligini daha da

artirmaktadir.

Ulastirma sektoriiniin enerji talebi artisinda bir yavaslama yasanacagir ve yakit
talebinin 2024'te ekonomik diizenlemelerden ve artan yakit verimliliginden
etkilenerek giinde 0,5 milyon varilin (MBd) biraz altinda artacagi éngoriilmektedir.
Toplu tasima sistemleri ve elektrikli ara¢ sarj aglari gibi enerji verimli ulagim
altyapisina yapilan yatirimlar, siirdiirtilebilir ulasim ¢6ziimlerini tesvik etmek ve genel
enerji tilkketimini azaltmak i¢in kritik 6neme sahiptir. Elektrikli araglara gegis, trafik

yonetimi ve rota optimizasyonu dahil olmak tizere akilli teknolojilerin ulagim



sistemlerine entegrasyonu, ulasim sektdriinde uzun vadeli siirdiiriilebilirlik hedeflerine
ulagmak icin 6nemlidir [12]. Tiirkiye'de ulagtirma sektorii, enerji tiikketiminin 6nemli
bir kismini olugturmaktadir. 2021 yilinda ulastirma sektdriinde tiiketilen 30.346 bin
ton esdeger petrol (TEP) enerjinin %98,7's1 petrol {irlinleri, %0,2'si dogalgaz ve %0,8'i
biyoenerji ve atiklardan kaynaklanmistir [15]. Elektrikli araglarin Tirkiye'deki
yayginligi son yillarda artis gostermektedir. 2023 yil1 sonu itibariyla Tiirkiye genelinde
108.719 tam elektrikli otomobil bulunmakta olup, bu say1 2022'ye gore belirgin bir
artis1  gostermektedir. Bununla birlikte, elektrikli araglarin sarj altyapisi da
gelismektedir. 2023 yili baginda 1.719 olan sarj istasyonu sayisi, 3.790'a ulagsmustir.
Bu istasyonlarda toplam 8.001 sarj noktasi (soketi) bulunmaktadir [16].

2.1 Tiirkiye’de Enerji Verimliligi Destekleri

Tiirkiye'de enerji verimliligi projelerine yonelik cesitli destek mekanizmalar
bulunmaktadir. Bu destekler, baslangicta agirlikli olarak sanayi sektoriine odaklanmis
olsa da 16 Kasim 2021 tarihli Baz1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun
Teklifi’nin 27. maddesi ile bina, hizmet ve tarim sektorlerinin de bu desteklerden
faydalanabilmesi miimkiin hale getirilmistir. Bu diizenleme, enerji verimliligi

projelerinin daha genis bir sektorel yelpazede uygulanmasini tesvik etmektedir [17].

2.1.1 Verimlilik artiric1 proje destekleri

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi (ETKB) tarafindan gelistirilen Verimlilik Artirict
Projeler (VAP), enerji kullaniminda gereksiz tiikketimin, kayiplarin ve kagaklarin
onlenmesini amaglayan kapsamli bir destek mekanizmasidir. Bu projeler, gereksiz
enerji kullaniminin, atik enerjinin, enerji kayip ve kagaklarinin 6nlenmesi veya en aza
indirilmesi ile birlikte atik enerjinin geri kazanilmasi, kojenerasyon sistemleri gibi

yenilik¢i ¢oziimleri de igermektedir [18].

25 Aralik 2021 tarihinde 31700 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Kanun ile 5627
sayil1 Enerji Verimliligi Kanunu’nun ilgili maddelerinde yapilan degisiklikler, 2009
yilindan itibaren sanayi sektoriiyle sinirli olan bu destek mekanizmasinin kapsamini
genisletmistir. Yeni diizenleme, bina, hizmet ve tarim sektorlerinin de VAP
desteklerinden yararlanmasin1 saglamis, boylelikle enerji verimliligi tesvikleri daha

genis bir sektor yelpazesine hitap eder hale gelmistir. Bu diizenleme, sektorler arasi



enerji verimliligi farklarin1 kapatmay1 ve siirdiiriilebilir kalkinmay1 hizlandirmay1

hedeflemektedir.

Enerji verimliligi destek programlarinin etkinligini artirmak ve kapsamini genisletmek
amaciyla, 11 Mayis 2024 tarihli ve 32543 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak
yirtirliige giren 7501 sayili Maden Kanunu ile bazi kanunlarda degisiklik yapilmaistir.
Bu kapsamda, 5627 sayili Enerji Verimliligi Kanununun 3. ve 8. maddelerinde yapilan
diizenlemelerle, 2009 yilindan itibaren uygulanan enerji verimliligi desteklerine
yonelik bagvurularda sektorel sinirlamalar kaldirilmistir. Ayrica, bu degisikliklerle
birlikte destek miktarlar1 on kat artirllmis ve enerji yogunlugu azaltimi kriterine ek

olarak karbon yogunlugu ve spesifik enerji tiikketimi azaltimi kriterleri de eklenmistir.

Destekler, hibe veya faiz destegi seklinde saglanmakta olup, proje bazinda destek orani
proje bedelinin en fazla %30’u ile sinirlandirilmis ve toplam destek tutar: 15 milyon
Tiirk Lirasini (TL) asmayacak sekilde diizenlenmistir. Destek miktarlari, her y1l Vergi
Usul Kanunu cergevesinde belirlenen yeniden degerleme oranina gore
giincellenmektedir. Basvurularin degerlendirme ve onay siireci yazili veya elektronik
ortamda ylriitilmekte olup, Bakanlik tarafindan belirlenen kriterlere gore kabul
edilmektedir. Ancak destek basvurusunun kabulii, Bakanlik adina bir taahhiit
olusturmamakta ve projelerin desteklenmesi, denetim ve inceleme sartina bagl
olmaktadir. Yaniltici bilgi sunulmasi ya da usulsiizliik tespit edilmesi durumunda
destek odemeleri faiziyle birlikte geri alinmakta ve ilgili bagvuru sahibine iki yil
boyunca basvuru yasagi uygulanmaktadir. Ayrica, aym1 ekipman veya faaliyet i¢in
baska bir kamu desteginden faydalanilmigsa, bu projeler destek kapsami disinda

birakilmaktadir [19].

2.1.2 Goniillii anlasma destekleri

Goniilli Anlagmalar, yerini Enerji ve Karbon Azaltimi (EKA) Destek Programina
birakmistir. Bakanligin belirledigi kriterler ¢ergevesinde mevcut duruma gore enerji
yogunlugu, karbon yogunlugu veya spesifik enerji tiiketimi kriterlerinden birini
azaltmalar1 durumunda kriterlerde belirlenen yila ait enerji giderinin desteklenmesini
kapsayan programdir. Bu taahhiidii yerine getiren isletmelere, ilgili yilin enerji
giderlerinin %30'u oraninda ve azami 10 milyon TL’yi asmayacak sekilde nakdi destek
saglanmaktadir. Bu desteklerden yararlanmak isteyen isletmelerin yillik enerji

tiketimlerinin 500 Ton Esdeger Petrol (TEP) ve {izerinde olmasi, mal iiretimi



gerceklestirmesi ve ticaret ya da sanayi odalarina kayith bulunmasi gerekmektedir.
Ancak, elektrik tiretimi lisansina sahip tiizel kisiler bu destekten faydalanamamaktadir.
Uygulama, 2009 yilindan itibaren yiiriirliige girmis olup, taahhiitlerini yerine getiren
yedi endiistriyel isletmeye toplamda 700.000 TL destek verilmistir. Isletmeler bu
stirecte 5,2 milyon TL yatirim yaparak yillik bazda 4,1 milyon TL'lik mali tasarruf elde
etmistir. GOniillii Anlagma bagvurular1 her yi1l Mayis ayinda Enerji Verimliligi ve
Cevre Dairesi Bagkanligi tarafindan alinmakta, bagvuru dénemine iliskin takvim
Bakanlik tarafindan ilan edilmektedir. Bakanlik, gerektiginde basvuru siirecini
erteleme, uzatma veya bagvuru almama yetkisine sahiptir. Bu mekanizma, enerji
verimliligini artirmayr ve isletmelerin siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulasmasini

desteklemeyi amaglayan 6nemli bir tegvik aracidir [20].

2.1.3 Besinci bolge destekleri

627 sayil1 Enerji Verimliligi Kanunu’nun 8’inci maddesi dogrultusunda, endiistriyel
isletmelerin enerji verimliligini artirmaya yonelik projeleri VAP programi ile
desteklenirken, enerji yogunlugunu azaltmay1 hedefleyen uygulamalar ise Goniillii
Anlagma programi kapsaminda tesvik edilmektedir. Bununla birlikte, 9 Mayis 2014
tarihli ve 28995 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 2014/6058 sayili Bakanlar Kurulu
Karar ¢ergevesinde, imalat sanayi tesislerinde en az %15 enerji tasarrufu saglayan
yatirimlar, bolge sinirlamast olmaksizin 5. Bolge tesviklerinden faydalanma imkanina
sahiptir [21-22]. Bu tegviklerden yararlanabilmek i¢in, mevcut durumda yillik enerji
tilketimi en az 500 TEP olan imalat sanayi tesislerinde, %15 ve iizeri enerji tasarrufu
saglayacak yatirimlarin gergeklestirilmesi gerekmektedir. S6z konusu yatirimlar,
katma deger vergisi istisnasi, giimriik vergisi muafiyeti, vergi indirimi, sigorta primi
isveren hissesi destegi, faiz destegi ve yatirnm yeri tahsisi gibi cesitli destek

unsurlartyla tesvik edilmektedir [22].

2.1.4 KOSGEB destekleri

KOSGEB Enerji Verimliligi Destek Programi, Kii¢lik ve Orta Biiylikliikteki
Isletmelerin (KOBI) enerji verimliligi kapasitelerini artirmay1 ve enerji tasarruflarin
desteklemeyi hedefleyen bir mekanizmadir. Program, yillik enerji tiiketimi 10-500
TEP arasinda olan isletmelere yonelik farkli destek tasarimlari sunmaktadir. Yillik
tiketimi 10-99 TEP olan isletmeler igin elektrik motor etiidii hizmetleri ve motor

degisim giderleri desteklenmekte olup, bu kapsamda motor etiidii i¢in 3.000-5.000 TL,
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motor degisimi i¢in ise 120.000-200.000 TL’ye kadar destek saglanmaktadir. Yillik
tilketimi 100-500 TEP arasinda olan isletmeler ise enerji etiidii ve verimlilik artiric
giderler i¢in sirastyla 30.000 TL ve 900.000 TL ye kadar destek alabilmektedir. Destek
oranlari, motor etiidii hizmetlerinde %100’e, enerji etiidii ve verimlilik artirici

giderlerde ise sirastyla %75 ve %40’a kadar ¢ikmaktadir [23].

2.1.5 Bolgesel kalkinma ajanslari

Bolgesel kalkinma ajanslari, yerel potansiyelin ortaya ¢ikarilmasi, kaynaklarin etkin
kullanim1 ve bolgesel esitsizliklerin giderilmesi amaciyla kamu, 6zel sektor ve sivil
toplum kuruluslar1 arasindaki is birligini tesvik etmektedir. Tiirkiye genelinde 26 adet
kalkinma ajansi faaliyet gostermekte olup, enerji verimliligi alaninda 6nemli destekler
sunmaktadir. Ornegin, istanbul Kalkinma Ajansi, Sanayide Enerji Verimliligi projesi
ile enerji tasarrufu ve temiz enerji uygulamalarini yayginlastirmay1 hedeflemis, ayrica
isletmelerde enerji etiidii raporlar1 hazirlatmistir [24]. izmir Kalkinma Ajansi, Mavi ve
Yesil Dontisiim programiyla girisimcilere finansal destek saglamis, Kuzey Anadolu
Kalkinma Ajansi ise biiyiik 6lgekli sanayi isletmelerine, enerji verimliligi projelerine

yonelik yatirim destekleri sunmustur [25].

Diinya genelinde artan niifus ve ekonomik biiyiime, dogal kaynaklar iizerinde baski
olusturmaktadir. Bu baglamda, kaynak verimliligi ve dongiisel ekonomi modellerinin
uygulanmasi bliylikk 6nem tasimaktadir. Tiirkiye, AB Yesil Mutabakatina uyum
saglamak amaciyla, dongilisel ekonomi uygulamalarini tesvik etmekte ve bu
dogrultuda kalkinma ajanslarinin  destegiyle yerel farkindalik olusturmay1
hedeflemektedir. Istanbul’da 2014-2028 Bolge Plani gergevesinde, yenilenebilir enerji
tiretimi tesvik edilerek enerji verimliligi artirilmaya, sera gazi salinimi azaltilmaya ve
yasam kalitesi yiikseltilmeye ¢alisilmaktadir. Ayrica, sanayi bolgelerinde temiz iiretim
uygulamalarinin tesvik edilmesi ve su kaynaklarinin verimli kullanimi gibi

stirdiirtilebilir kaynak yonetimi stratejileri uygulanmasi planlanmistir [26].

2.2 Enerji Hizmet Sirketleri

Enerji Hizmet Sirketleri (Energy Service Company-ESCO), enerji verimliligi ve
karbon emisyonlarinin azaltilmasi alaninda hizmet veren uzmanlasmis kuruluslardir.
ESCO’lar, enerji tasarrufu projelerinin gelistirilmesi, uygulanmasi ve finansmani i¢in

kritik bir rol oynamaktadir. Bu sirketler, projelerin enerji tasarruflarini garanti altina

11



alirken, miisteri riskini en aza indirme gayreti igindedir. Enerji performans
sozlesmeleri, ESCO’larin temel ayirt edici 6zelliklerinden biri olup, bu sirketleri
geleneksel enerji danigmanlik sirketlerinden farklilastirmaktadir. Bu sozlesmeler
araciligtyla ESCO’lar, yalmizca danigmanlik hizmeti sunmanin otesine gecerek
finansal risklerin yonetimini de iistlenmektedir. EPS’leri ESCO'nun performans
garantisi verdigi ve 6demelerin saglanan tasarruflarla dogrudan baglantili oldugu bir
yapidir. Normalde, bir ESCO proje sirasinda teknik ve organizasyonel bilgi birikimini
kullanarak kararlastirilan enerji iyilestirme onlemlerini uygulamaktadir. ESCO’lar
ayni zamanda enerji tasarruflarini izlemekten de sorumludur [27-28]. Eger performans
beklenen seviyede gerceklesmezse, ESCO miisteri i¢in finansal tazminat saglamak
zorundadir. Tiirkiye’de Enerji Verimliligi Damismanlik Sirketleri (EVD) olarak
adlandirilan bu kuruluslar, enerji performans sozlesmeleri gibi yenilik¢i finansman
modellerini sinirl bir oranda kullanmaktadir. Bu durum, Tiirkiye’de enerji verimliligi
projelerinin yayginlagmasini ve sektorel etkinligini kisitlayan 6nemli bir engel teskil

etmektedir [29].

ESCO gelirlerinin iilkeye gore dagilimlar sekil 2.1°de gosterilmektedir. Kiiresel
ESCO pazari, 2020 yilinda 33 milyar Amerika Birlesik Devletleri (ABD) dolarina
ulagsmig ve yillik %6’lik bir biiyiime kaydetmistir. Cin, pazarin lideri olarak dikkat
cekmekte ve toplam yatirimin %60’indan fazlasini olusturmaktadir. Bu durum, Cin
hiikiimetinin vergi tesvikleri ve sektorel diizenlemeleriyle dogrudan iliskilidir. Cin
Hindistan ve Tayland’da ESCO hizmetleri daha ¢ok 6zel sektore odaklanmaktadir.
ESCO gelirlerinin kamu ve 6zel sektore gore dagilimlari sekil 2.2°de gdsterilmektedir.
ABD, Kanada ve Avrupa'da ESCO hizmetleri daha ¢ok kamu sektoriine
odaklanmaktadir [30].
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Sekil 2.1 : ESCO gelirinin iilkelere gore dagilimi [31].
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Sekil 2.2 : ESCO gelirleri, kamu ve 6zel sektor [32].
2.3 Enerji Performans Sozlesmeleri

Enerji Performans Sozlesmeleri, son yillarda enerji verimliligi projeleri i¢in uygun bir
finansman mekanizmasi olarak ortaya c¢ikmistir. Bu yaklasim, bir ESCO’nun,
genellikle altyapr ylikseltmeleri ve devam eden performans izleme kombinasyonu

yoluyla bir miisteriye garantili bir enerji tasarrufu seviyesi saglamasini icermektedir
[24].
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EPS’ler, miisterilere dagitik (yerinde) iiretim, yenilenebilir enerji ve kapsamli enerji
verimliligi Onlemleri sunan, bazen tasarim/insaat sozlesmesinin de dahil oldugu
anahtar teslim bir hizmettir. ESCO’lar, tipik olarak asagidakileri iceren EPS projelerini

yurtiitmektedir:

* Anahtar Teslim Hizmet: ESCO, miisteri tesisinde kapsamli bir projenin tasarlanmast

ve uygulanmasi i¢in gerekenleri, izleme ve dogrulamadan baslayarak saglar.

+ Kapsamli Onlemler: ESCO, belirli bir tesisin gereksinimlerini karsilamak igin
yenilenebilir enerji kullanimi, dagitik tiretim, su tasarrufu, siirdiiriilebilir malzemeler

ve operasyonlar gibi ¢esitli onlemler saglayabilir.

* Proje finansmani: Uzun vadeli projeler, ESCO veya iiciincii taraf bir finansman

sirketi tarafindan finanse edilir.

* Proje Tasarruf Garantisi: ESCO, projenin émrii boyunca tasarruflarin finansman

maliyetini kargilamaya yetecegini garanti eder.

2.3.1 Enerji performans sozlesmelerinin gelisimi

EPS’ler, enerji verimliligi projelerinin finansmanini ve uygulamasini kolaylastirmak
icin gelistirilmis bir mekanizmadir. Bu s6zlesmeler tarihsel olarak 1990'larda Amerika
Birlesik Devletleri'nde ortaya ¢ikmis olup, hizla diinya genelinde kabul gérmiistiir. Bu
boliimde, EPS’lerdeki her on yil i¢in 6nemli gelismeler ve diizenleyici gergeveler ele

alinmaya caligilmistir [28].

EPS’ler, 1990'larin bagsinda ABD federal hiikiimeti tarafindan baglatilan Enerji
Tasarrufu Performans Sozlesmesi (ESPC) programiyla sekillenmeye baslamistir. Bu
program, federal kuruluslarin enerji tasarrufu onlemlerini herhangi bir 6n maliyet
olmadan uygulamalarini saglamak amaciyla ESCO’lar ile sdzlesmeler imzalamalarina
olanak tanimigtir. Bu donemde, enerji verimliligi uygulamalarina yonelik sistematik
bir yaklasimin temelleri atilmis ve 6zellikle kamu sektorii i¢in 6nemli bir finansman

modeli olusturulmustur [33].

2000'ler, EPS’lerin Avrupa'da ve oOzellikle Avrupa Birligi (AB) iiye devletlerinde
genislemesi acisindan 6nemli bir donem olmustur. 2002 yilinda kabul edilen Binalarin
Enerji Performansi Direktifi ile, tiye devletler i¢in enerji verimliligini artirma hedefleri
belirlenmis ve EPS’nin benimsenmesini tesvik etmistir [34]. Birlesik Krallik'ta ise,

2004 yilinda ¢ikarilan Enerji Kanunu ile kamu sektorii binalarinda EPS’lerin
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kullanilmasimi kolaylastiran diizenlemeler getirilmistir. Bu yasal c¢ergeve, yerel
yonetimlerin mali yiiklerden kaginarak enerji verimliligine yatirnm yapmalarini

saglamistir [35].

2010'lar, EPS’lerin diinya genelinde daha fazla benimsenmesi ve yasalarla
desteklenmesi agisindan 6nemli gelismelere sahne olmustur. Almanya, 2014 yilinda
Enerji Verimliligi Stratejisi'ni uygulayarak hem kamu hem de 6zel sektérde EPS’leri
tesvik etmeye yonelik tedbirler almistir [36]. Fransa, 2015 yilinda kabul ettigi Yesil
Biiytime i¢in Enerji Gegisi Yasasi ile 6zellikle kamu binalarindaki enerji verimliligi
i¢in giiclii bir yasal ger¢eve saglamistir [37]. ABD'de ise 2007 Enerji Bagimsizligi ve
Gilivenligi Yasasi ve sonrasinda gelen mevzuat, EPS’lerin kullanimini genigletmis ve

daha fazla sektérde uygulanabilir hale getirmistir [38].

2020 yili itibariyla, diinya genelinde bircok iilke EPS’lerin siirdiirtilebilirlik
hedeflerine ulasmadaki 6nemini kabul etmistir. COVID-19 pandemisi, enerji verimli
binalara olan ihtiyact daha da belirgin hale getirmis ve bu da EPS’lere olan ilginin
artmasima yol agmistir [39]. Birlesmis Milletler ve Uluslararasi Enerji Ajansi gibi
kurumlar, iklim degisikligiyle miicadele ve EV artirmaya yonelik kiiresel ¢abalarin bir
pargasi olarak enerji performansi sézlesmelerini tesvik etmeye baslamiglardir [40-41].
Gelismekte olan pazarlar, Asya, Afrika ve Latin Amerika da uluslararasi finansman ve

teknik destek programlari aracilifiyla EPS’leri benimseme siireglerine hiz vermistir
[42].

2.3.2 Enerji performans sozlesmesi tiirleri

EPS’ler, bir miisteri ile bir ESCO arasinda enerji verimliligi projelerini uygulamak i¢in
yapilan anlagmalardir. ESCO, belirli bir diizeyde enerji tasarrufunu garanti etmekte ve
miisteri elde edilen tasarruflardan yatirimi geri 6deyebilmektedir. Baglica EPS tiirleri

asagidaki gibi siniflandirilabilir:

2.3.2.1 Garantili tasarruf sozlesmeleri

Garantili tasarruf s6zlesmesi ger¢evesinde, ESCO projenin tasarlanmasinda gorevlidir.
Finansal yatirimin ¢ogu, miisteri tarafindan karsilanir ve kurulan sistemin miilkiyeti
misteriye aittir. ESCO, miisteriye ongoriilen diizeyde tasarruf saglar ve licret bu
tasarruflara bagl olarak ddenir. Gergeklestirilen tasarruflar gerekli ddemelerin altinda

kalirsa, fark ESCO tarafindan 6denir. Sonug olarak, ESCO hem performans hem de
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tasarimla ilgili riskleri tagirken, yatirimin geri 6deme riskinden miisteri sorumludur
[43-44].

2.3.2.2 Paylasimh tasarruf sozlesmesi

ESCO projenin tasarimi, uygulanmasi ve finansmanindan sorumludur. So6zlesme
sliresi boyunca tahakkuk edilen tasarruflar, sdzlesmenin baglangicinda yada 6nceden
belirlenmig bir orana gére ESCO ile miisteri arasinda paylasilir. Bu oran, proje
maliyeti, sozlesme siiresi ve iistlenilen riskler dahil olmak {izere ¢esitli parametrelere
baghdir. Proje kapsaminda kurulan sistemin miilkiyeti, s6zlesme siliresinin tamami
boyunca ESCO’ya aittir. Is tamamlandiktan sonra, kurulu ekipmanin miilkiyeti
miisteriye devredilir. ESCO hem performans hem de kredi riskini tistlenirken, miisteri

performans riskinin bir kismini tistlenmektedir [43-44].

2.3.2.3 Kiralama

Bu yontemde ESCO, bir verimlilik projesinden elde edilecek enerji tasarruflarini
teminat olarak gostererek kiralama sirketinden finansman kullanmaktadir. Finansal
kiralama sirketi, projeye yatirim yapmaya karar verdikten sonra, ihtiya¢ duyulursa
gerekli ekipmani ESCO i¢in temin edebilmektedir. Bununla birlikte, finansal kiralama
sirketi sozlesme siiresi boyunca ekipmanin miilkiyetini elinde tutmaktadir. Miisteri,
tasarruflarindan elde ettigi kazangla enerji performans sozlesmesinde belirtilen
kriterlere gore ekipman i¢in 6deme yapmaktadir. Projenin sonunda, miisteri ekipmanin
miilkiyetini iistlenebilmektedir. Bu is modeli genelde yiiksek gelir getirmesi beklenen
ama satin alma maliyeti yiiksek olan biiyiik endiistriyel ekipmanlarin alimlarinda

tercih edilmektedir [45].

2.3.2.4 Yap-islet-devret

Yap-Islet-Devret modelinde, projenin miihendislik ve tasarmi, finanse edilmesi,
miilkiyeti ve uygulamasi sézlesme siiresince ESCO’ya aittir. S6zlesme bitiminde

miilkiyet miisteriye devredilir [46].

2.3.2.5 Yakit esash sozlesme (chauffage)

Bu so6zlesme modelinde, miisteri enerji tesislerinin yonetimini ESCO’ya emanet
etmektedir. ESCO sozlesme siiresince enerji ve yakit faturalarint 6demekte ve mevcut

tesislerin bakim, yeniden gelistirme/iyilestirme masraflarin1 finanse etmektedir.
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Sozlesme siiresi boyunca elde edilen tasarrufun tamami1 ESCO’ya aittir. Model, belirli
konfor standartlar1 gerektiren hastane, okul ve devlet dairesi gibi binalarda enerji
sistemlerinin yenilenmesi ve yonetimi i¢in uygundur. ESCO i¢in yonetimsel esneklige

sahip bu modelde ESCO'nun 6zel ortaklar bulmasi da daha kolay olmaktadir [46].

2.3.2.6 Tlk-giren (first-in)

Bu sozlesme modelinde, misterinin ge¢cmis enerji harcamalarina gore belirlenen
garantili minimum tasarrufu igeren sabit bir iicret 6demesi gerekmektedir. Tasarruf,
sabitlenen minimum tutarin 6nemli bir kismin1 olusturuyorsa, miisteri yil sonunda
olumlu bir finansal fayda elde edebilmektedir. ESCO, miidahaleleri 6z sermaye veya
ticiincii taraf finansmani yoluyla finanse etmekte, enerji tasarrufu énlemleri almakta
ve is tamamlanincaya kadar miilkiyeti altinda kalan ekipmani yonetmektedir. Bu
modelde, operasyonlarla ilgili finansal ve teknik riskleri iistlenen ESCO ile yapilan
sozlesme kapsaminda asgari bir tasarruf tutari saglanirken, gergeklestirilen ek

tasarruflar miisteri tarafindan 6denmektedir [46].

2.3.2.7 ilk-¢ikan (first-out)

Bu sdzlesme modelinde, miisteri enerji verimliligini artirirken 6nceki uygulamalarla
tutarli bir sekilde enerji fatura 6demelerine devam etmektedir. S6zlesmenin sonunda
miisteri, enerji tasarrufu girisimlerinden elde edilen tasarruflarin avantajlarindan
yararlanmaktadir. ESCO, miidahaleleri 6z sermaye veya liglincii taraf finansmani
yoluyla finanse etmekte ve sbzlesme siiresi boyunca tahakkuk eden tasarruflarin

tamamini korumaktadir [46].

2.3.3 EPS finansman kaynaklari

Enerji verimliligi projelerinin finansman1 hem ¢evresel etkilerin azaltilmasit hem de
ekonomik faydalarin artirilmasi agisindan kritik bir dneme sahiptir. Bu projelerin
basarili bir sekilde uygulanabilmesi i¢in, kamu ve o6zel sektoér is birliklerinin
giiclendirilmesi  ve  slirdlriilebilir  finansman  modellerinin  gelistirilmesi
gerekmektedir. EPS’ler, enerji verimliligi projelerini finanse etmek i¢in 6nemli bir
mekanizmay1 temsil etmektedir. Bu sézlesmeler i¢in finansman kaynaklari, kamu, 6zel

ve uluslararasi finans kurumlarini kapsayacak sekilde degisebilmektedir.
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2.3.3.1 Kamu finansman kaynaklari

Hiikiimetler genellikle enerji verimliligi girisimlerini tesvik etmek icin hibe ve
siibvansiyonlar saglamaktadir. Bu fonlar proje maliyetlerinin bir kismim
karsilayabilmekte ve ESCO'lar ve misterilerin tizerindeki mali yiiki
azaltabilmektedir. AB Horizon 2020 programi gibi Ar-Ge ve yenilik faaliyetlerini
desteklemek i¢in kurulan 6zel bir fonlama sistemi olan ve enerji verimliligini artirmay1

amaglayan ¢esitli finansman programlarina mevcuttur [47].

Ulkeler enerji verimliligini tesvik etmek icin tasarlanmis ulusal enerji verimliligi
programlarma sahip olabilir. Ornegin, Birlesik Krallik'n Enerji Sirketi Yiikiimliiliigii
(ECO), enerji tedarikgilerinin daha disiik gelirli hanelerin enerji verimliligini
artirmalarina yardimci1 olmak i¢in enerji verimliligi onlemlerini finanse etmesini
zorunlu kilmaktadir. Program enerji tedarikgilerinin neden oldugu emisyonlari
azaltmak icin Ingiliz hiikiimeti tarafindan tasarlanmistir. ECO1 olarak anilan ilk
yiikiimliilik dénemi Ocak 2013'ten 31 Mart 2015'e kadar siirmiistiir. Ilgili tarihten
itibaren dordiincii yineleme olan ECO4, 1 Nisan 2022'de baglamis ve 31 Mart 2026'ya
kadar siirecektir [48]. Bu tiir programlarda EPS’ler 6nemli bir uygulama yontemi

olarak tanimlanmaktadir.

2.3.3.2 Ozel finansman kaynaklar

Geleneksel bir yontem olarak ticari bankalar, genellikle ayrintili bir proje plani ve
finansal analiz gerektiren enerji verimliligi projeleri i¢in kredi saglamaktadir. Faiz
oranlar1 ve sartlari, projenin risk profiline ve ESCO veya miisterinin kredibilitesine
baglidir. Ticari bankalar, enerji verimliligi projelerinin finansmaninda proje
degerlendirme, risk yonetimi ve enerji verimliligi fonu yonetimi gibi konularda aktif
rol oynamaktadir. Projenin teknik ve mali fizibilitesi degerlendirilerek kredi
yapilandirmasi saglanmaktadir. Enerji tasarrufu hedeflerine dayali geri 6deme planlari
kredi riskini minimize etmektedir. Ticari bankalar, bélgesel ve uluslararasi fonlarla is

birligi yaparak 6zel finansman programlari da olusturmaktadir.

Ticari bankalarin enerji verimliligi projeleri igin verdigi kredi sartlar1 bazi faktorlere
gore degisiklik gostermektedir. Bu faktorler genellikle proje ozellikleri ve risk
profilidir. Faiz oranlari, proje riskine, geri 6deme kabiliyetine ve enerji tasarrufu
beklentilerine bagl olarak degismektedir. Faiz oranlari genellikle %4-8 arasinda

degismekte olup, gelismekte olan iilkelerde finansman kuruluslarinin risk primi

18



eklemesi nedeniyle daha yiiksek faiz oranlart (%7-12) da uygulanmaktadir [49-50].
Bununla birlikte, ticari bankalar, kredi giivencesi i¢in genellikle fiziksel varliklar, gelir
akis1 veya ESCO’nun itibar1 gibi teminatlar talep etmektedir. AB iilkelerinde ticari
bankalar, enerji verimliligi projelerini desteklemek i¢in Avrupa Yatirim Bankas1 (EIB)
gibi kurumlarla is birligi yaparak daha diisiik faiz oranlar1 sunabilmektedir. Gelismekte
olan iilkelerde de, uluslararasi finansal kuruluslarin destegiyle ticari bankalar daha
fazla risk alabilmektedir [49].

2.3.4 Enerji performans sozlesmelerinin enerji hizmet sirketleri acisindan énemi

EPS, enerji verimliligi projeleri i¢in 6zel bir finansman model sunmaktadir. Bu
sOzlesmeler sayesinde miisteriler, genellikle 6n 6deme yapmadan enerji verimliligi
teknolojilerine erigebilmektedir. ESCO'lar, tasarruflarin ger¢eklesmesini garanti
ederken, projelerin tiim finansal riskini de istlenebilmektedir. EPS tiirleri arasinda
ozellikle garantili tasarruf sozlesmeleri ve paylasimli tasarruf s6zlesmeleri 6n plana
¢ikmaktadir. ABD ve Kanada gibi kiiresel ESCO pazar1 gelismis tilkelerde daha ¢ok
garantili tasarruf modeli tercih edilirken, Hindistan ve Kore gibi kiiresel ESCO

pazarinda gelismekte olan iilkelerde paylagimli modeller daha yaygindir [51].

%
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Sekil 2.3 : Sozlesme tiiriine gore ESCO gelirleri [51].

Sekil 2.3’te s6zlesme tiirtine gére ESCO gelirleri gosterilmektedir. ESCO hizmetleri,
farkli bolgelerde sektorel yogunluk ve proje tipi bakimindan degisiklik
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gostermektedir. ABD ve Avrupa’da kamu sektdriine yonelik projeler agirliktadir.
Bunun nedeni, kamunun uygun finansman kosullarina erisim saglayabilmesidir.
Cin’de 0zel sektor projelerine yonelik yogun bir yatirim bulunmaktadir. Bunun
yaninda, hiikiimet destekli tesvikler sektorel biiyimeyi hizlandirmaktadir. Asya ve
Hindistan’da sanayi odakli projeler daha yaygindir ve bu boélgelerde paylasimli

tasarruf sdzlesmeleri tercih edilmektedir [30].

2.3.5 Enerji performans sézlesmelerinin enerji verimliligi acisindan 6nemi

EPS, enerji tasarruflarindan elde edilen faydalarin paylasilmasi yoluyla riskleri hem
ESCO’lar hem de misteriler arasinda bdlmektedir. Bu da miisterilerin yiiksek
baglangic maliyetlerinden kagmmasini saglamaktadir. ESCO’lar, projelerin
performansini garanti etmektedir. Tasarruflar belirli bir seviyenin altina diiserse,
ESCO bu farki 6demekle ylikiimliidiir. Enerji verimliligi projeleri, enerji verimliligi
onlemlerinin etkinligini izlemeyi ve raporlamayi igermektedir. Bu, projelerin
stirekliligini saglamak ve enerji tasarruflarinin dogrulugunu izlemek i¢in 6nemlidir.
EPS’ler, yapilan iyilestirmelerin ardindan diizenli bakim ve iyilestirme siireclerini de
icerebilmektedir. Bu da uzun vadede enerji verimliliginin siirdiiriilmesini ve daha fazla

tasarruf saglanmasini miimkiin kilmaktadir [12], [52].

2.4 Enerji Performans Sozlesmeleri’nin Tiirkiye’deki Durumu

Tiirkiye'de enerji verimliligine iliskin temel diizenleme, 18 Nisan 2007 tarihinde kabul
edilen ve 2 May1s 2007 tarihli Resmi Gazete ’de yayimlanarak yiriirliige giren 5627
Sayili Enerji Verimliligi Kanunu’dur. Bu Kanun’un amaci; “enerji kaynaklarinin ve
enerjinin kullaniminda verimliligi artirmak, israfi onlemek, enerji maliyetlerinin
ekonomi tlizerindeki yiikiinii hafifletmek ve ¢evreyi korumak”™ olarak ifade edilmistir.
Kanun kapsaminda enerji verimliligi ile ilgili taraflarin tanimlari, yetkilendirme
usulleri, egitim ve bilinglendirme faaliyetleri, uygulama esaslar1 ve destek
mekanizmalari gibi konular diizenlenmistir. Ayrica Kanun, Enerji Verimliligi
Danigsmanlik Sirketi (EVD) ve Enerji Performans Sozlesmesi gibi kavramlara da yer
vermektedir [53].

EPS, EVD sirketlerinin uygulama projeleri i¢in yapabilecegi bir s6zlesme tiirii olup,
5627 sayil1 Kanun’da “uygulama projesi sonrasinda elde edilen enerji tasarrufunun

garanti altina alindig1 ve bu tasarruflarla harcamalarin 6dendigi zaman ¢izelgesine
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dayali sozlesme” olarak tanimlanmistir. Kamu kurum ve kuruluslarinin enerji
performans sozlesmesi yapabilmesine dair yasal ¢ergeve ise, 27 Mart 2018 tarihli ve
7103 Sayili Vergi Kanunlari ile Bazi Kanun ve Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde
Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile genisletilmistir [54]. Bu diizenlemeye gore
kamu kuruluslari, sézlesme siiresi 15 yili asmamak kaydiyla enerji performans
sOzlesmesi imzalayabilmekte ve 6demeler, enerji alim giderlerinin yapildig: biitceden
karsilanabilmektedir. Ayrica, yillik toplam Odemelerin garanti edilen tasarruf

miktarini asamayacagi belirtilmistir [53].

Tiirkiye’de kamu binalarinda enerji verimliligini artirmak amaciyla 15 Agustos 2019
tarihli ve 2019/18 Sayili Cumhurbaskanligi Karar ile, yillik toplam enerji tiikketimi
250 TEP ve iizeri veya toplam ingaat alan1 10.000 m? ve iizeri olan kamu binalarina
2023 y1l1 sonuna kadar %15 enerji tasarrufu hedefi verilmistir. 21 Agustos 2020 tarihli
ve 31220 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan kararname ile kamu binalarinda enerji
verimliligi uygulamalarinda enerji performans sozlesmelerinin  kullanilmasi
ongoriilmiistiir. Bu sayede, geri 6deme siiresi uzun olan projeler i¢in EPS uygulamalari
kolaylastirilmistir [55-56]. Proje, kamu binalarindan enerji tasarrufu saglamayi, biitge
tasarrufu olusturmay1 ve merkezi hiikiimet binalarindaki biit¢e kisitlamalarini ¢ozmeyi
amaglamaktadir. Ayrica, projeyle karbon salinimi (COze emisyonlar1) azaltilmis,
kamu binalarindaki personel i¢in daha iyi konfor sartlar1 saglanarak ve kamu sektorii
ile bina kullanicilar1 arasinda farkindalik artirilmustir. Kesin kabulleri tamamlanan
binalardan bazilar1 s6yledir: Bursa Kiz Anadolu Lisesi, Bursa Sevket Yilmaz Devlet
Hastanesi, Ankara Ortakoy 80.Y1l Mesleki ve Teknik Anadolu Lisesi, Tarim ve Orman
Bakanlig1, Basaksehir Devlet Hastanesi, Esenyurt Devlet Hastanesi, Pendik Egitim ve
Arastirma Hastanesi, Silivri Devlet Hastanesi, Bagcilar Egitim ve Aragtirma
Hastanesi. Enerji verimliligi hedefleri dogrultusunda mevcut yapilar degerlendirilmis

ve potansiyel iyilestirme alanlari belirlenmistir [57].

2017-2023 doneminde uygulanan 1. Ulusal Enerji Verimliligi Eylem Plam
kapsaminda, enerji verimliligine yonelik bina ve hizmetler, sanayi, ulastirma, enerji,
tarim ve yatay konular olmak lizere 6 ana baglik altinda toplam 55 eylem belirlenmistir.
Plan dogrultusunda, 2023 yili itibariyla Tiirkiye’nin birincil enerji tiiketiminin %14
oraninda azaltilmas1 hedeflenmistir. Bu kapsamda, 2023 yilina kadar kiimiilatif olarak
23,9 milyon TEP (MTEP) enerji tasarrufu saglanmasi ve bu tasarruf i¢in toplamda 10,9
milyar ABD dolar1 yatirim yapilmast ongoriilmiistiir. Ayrica, 2017 fiyatlariyla 2033
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yilina kadar saglanacak kiimiilatif tasarruf miktarinin 30,2 milyar ABD dolar1 olmasi
beklenmekte, bazi tasarruflarin etkisinin 2040 yilina kadar devam edecegi ifade
edilmektedir. 2017-2023 yillar1 arasinda Tiirkiye, enerji verimliligi alanina 8,47 milyar
ABD Dolar1 yatirim yapmis ve bu yatirimlar sonucunda 24,6 MTEP kiimiilatif enerji
tasarrufu saglanmistir. Ayrica, yapilan ¢alismalarla 68,62 milyon ton CO2 esdegerinde
sera gazi saliimi azaltilmis ve 44.880 yeni istihdam yaratilmistir. Enerji Verimliligi
Strateji Belgesi (2012-2023) c¢ergevesinde, enerji yogunlugunun diisiiriilmesi
hedeflenmis ve bu hedef dogrultusunda onemli ilerlemeler kaydedilmistir. 2022
yilinda Tiirkiye’nin gayri safi yurt i¢i hasilas1 %5,5 artarken, birincil enerji arz1 %1,0
azalmis, birincil enerji yogunlugu %6,2 ve nihai enerji yogunlugu %7,9 oraninda
tyilesmistir. Sonug¢ olarak, Tiirkiye’nin enerji yogunlugu 2011 yilma goére %20,4
oraninda azalmis ve Strateji Belgesi’ndeki %20’lik hedef, 2023 yilina gelmeden
astlmustir [58].

2023-2030 donemini kapsayan 2. Ulusal Enerji Verimliligi Eylem Plani, enerji
verimliligine yonelik hedefleri artirarak siirdiiriilebilir enerji kullanimini tesvik etmeyi
amaglamaktadir. Plan kapsaminda, bina ve hizmetler, sanayi, ulastirma, enerji, tarim
ve yatay konular olmak {izere 6 ana baglik altinda toplamda 61 eylem belirlenmistir.
Yeni hedefler dogrultusunda, 2030 yili itibartyla Tiirkiye’nin birincil enerji
tiiketiminin %16 oraninda azaltilmas1 hedeflenmistir. Bu dogrultuda, 2030 yilina kadar
kiimtilatif olarak 37,1 milyon TEP (MTEP) enerji tasarrufu saglanmasi ve bu tasarruf
i¢in toplamda yaklasik 20,2 milyar ABD dolar1 yatirim yapilmasi 6ngoriilmektedir.
Ayrica, 2023 fiyatlariyla 2040 yilina kadar saglanacak kiimiilatif tasarruf miktarinin
50 milyar ABD dolar1 olmas1 beklenmekte ve bu tasarruflarin ekonomik etkilerinin
uzun vadeli siirdiiriilebilirlige katki saglayacag: ifade edilmektedir. Geri 6deme siiresi
ise enerji verimliligi eylemlerine bagli olarak 6-8 yil arasinda degismektedir. 2. Ulusal
Enerji Verimliligi Eylem Plani, Stratejik Amacg-2 ve Yatay Konu 6-Farkindalik,
Egitim ve Bilinglendirme Faaliyetlerinin Yiritilmesi dogrultusunda kamu ve 6zel
sektor is birligi ile yenilik¢i teknolojiler ve finansman mekanizmalarinin
gelistirilmesine Oncelik vererek, enerji verimlili§i projelerinin uygulanabilirligini
artirmay1 hedeflemektedir. Bu yeni planla birlikte enerji verimliligi doniisiimiine
yonelik somut adimlarin hizlandirilmas:1 ve Tirkiye’'nin 2053 net sifir karbon

hedeflerine ulagsmasina katki saglanmasi beklenmektedir [59].
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3. AB SINIRDA KARBON DUZENLEME MEKANIZMASI (SKDM)

AB tarafindan gelistirilen Sinirda Karbon Diizenleme Mekanizmasi1 (SKDM), AB’ye
ithal edilen karbon yogun mallarin {iretimi sirasinda ortaya ¢ikan karbon
emisyonlarina bir maliyet ylikleyerek, kiiresel 6l¢ekte daha temiz iiretim siireglerini
tesvik etmeyi amaglayan bir aragtir. Mekanizma, ithal mallarin karbon fiyatinin, AB
icerisinde tiretilen mallarla esitlenmesini saglamay1 hedeflemekte ve boylece AB’nin
iklim hedeflerinin ihlal edilmesinin Oniine ge¢meye g¢alismaktadir. Diinya Ticaret
Orgiitii (DTO) kurallarina uygun olarak tasarlanmis olan SKDM, karbon kagagim
engellemeyi ve karbon fiyatlandirmasinda adaleti saglamay1 onceliklendirmektedir.
SKDM, iki asamal1 bir siire¢le hayata gecirilmistir. 1 Ekim 2023’te baslayan gecis
dénemi 2025 yilina kadar devam edecektir. Kesin uygulama dénemi ise 2026 yilindan
itibaren yiiriirliige girecektir. Mekanizmanin ge¢is asamasinda, AB’ye ithal edilen
belirli sektdrlerden mallarin iiretiminde ortaya ¢ikan gémiilii karbon emisyonlarinin
raporlanmast zorunludur. Bu dénemde herhangi bir sertifika satin alma ylikiimliligi
bulunmamakla birlikte, ithalatcilar iiretim sirasinda olusan dogrudan ve dolaylh
emisyonlar1 bildirmek zorundadir. Bu siireg, ithalatgilara, ireticilere ve kamu

otoritelerine SKDM’nin kesin donemine hazirlik yapma olanagi sunmaktadir [60].

2026 yilindan itibaren baslayacak kesin uygulama déneminde, SKDM kapsamindaki
sektorler kapsaminda ithalat gergeklestiren firmalar, karbon emisyonlarini beyan
etmekle ve buna karsilik gelen sayida SKDM sertifikast satin almakla yiikiimlii
olacaktir. Sertifikalarin fiyatlandirilmasi, AB Emisyon Ticareti Sistemi (ETS)
cergevesinde belirlenen karbon izinlerinin haftalik agik artirma fiyatlarina bagl olarak
yapilacaktir. Sertifika bedeli, ton basina Karbondioksit (CO2) emisyonu miktari
tizerinden hesaplanacaktir. Ayrica, ithalatgilar, mallarin {retimi sirasinda baska
ilkelerde karbon fiyat1 6dendigini ispat edebildiklerinde, 6denen bu miktar SKDM
maliyetlerinden mahsup edilebilecektir. SKDM, baslangicta karbon yogun ve karbon
sizintist riski yiiksek sektorlerde uygulanmaktadir. Cimento, demir-gelik, aliiminyum,
giibre, elektrik ve hidrojen gibi sektdrler bu kapsamda yer almakta olup, gelecekte bu

alanlarin genisletilmesi Ongoriilmektedir. Ayrica, gegis silirecinde olusturulan
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raporlama sisteminin kesin donem oncesinde gozden gegirilmesi ve kapsamin belirli
alt sektorleri de igerecek sekilde genisletilmesi giindemdedir. AB’nin SKDM
uygulamasi, yalnizca karbon emisyonlarim1 fiyatlandirma araci olarak degil, aynm
zamanda AB’nin iklim hedefleriyle uyumlu sanayilesme politikalarinin desteklenmesi
amaciyla gelistirilmistir. Mekanizmanin bagartyla uygulanabilmesi, ulusal otoritelerin
ve ithalatgilarin uyum kapasitelerine baglidir. Bu politika, AB’nin kiiresel liderlik
iddiasii giiglendirmenin yani sira siirdiiriilebilir iiretim modellerine gegisi de tesvik

etmektedir [60-61].

3.1 Diinyadaki Emisyon Ticaret Sistemi

2023 yili itibartyla diinyada 36 aktif ETS bulunmaktadir ve bu sistemler, kiiresel sera
gazi emisyonlarinin yaklasik %17,7°sini kapsayan 8,91 GtCOge diizeyinde bir
emisyon miktarin1 diizenlemektedir. Bunun yani sira {i¢ sistem planlama asamasinda,
22 sistem ise degerlendirme siirecindedir [62]. Dinyanin en biiyiikk ETS’si, Cin
tarafindan 2021 yilinda uygulamaya konulmus ve ilk asamada enerji sektoriinii
kapsayacak sekilde tasarlanmistir. Cin Ulusal ETS’si, kiiresel emisyonlarin yaklasik
%8,9’unu diizenlemekte olup, ilerleyen yillarda sektdr kapsaminin genisletilmesi

hedeflenmektedir [63].

2005 yilinda faaliyete gecen Avrupa Birligi ETS, diinya genelindeki en eski emisyon
ticaret sistemlerinden biri olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Sistem, enerji, sanayi ve
havacilik sektorlerini kapsayarak toplam emisyonlarin %2,7’sini diizenlemektedir.
2023 yili itibartyla AB ETS’sinin karbon fiyati 96 ABD dolar1/tonCOgze ile diinya
genelinde en yliksek seviyededir ve sistem, bugline kadar toplamda 42,2 milyar ABD
dolar1 gelir saglamistir. Bu gelirler, yenilenebilir enerji projelerine ve yesil altyap:

yatirimlarina yonlendirilerek siirdiiriilebilir kalkinmay1 desteklemektedir [64].

ETS’nin ekonomik etkileri biiyiik olgiide karbon fiyatlarina baghdir. Karbon
fiyatlarmin yiiksek olmasi, isletmeleri emisyonlarini azaltmaya tesvik ederek temiz
enerji ve enerji verimliligi yatinmlarmi hizlandirmaktadir. Ornegin, AB ETS
kapsamindaki yiiksek karbon fiyatlari, enerji yogun sektorlerde doniisiim stireclerini
hizlandirmistir. Bununla birlikte, diisiik karbon fiyatlar1 veya piyasa oynaklig1 gibi

faktorler, sistemin etkinligini olumsuz etkileyebilmektedir [65].
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Emisyon ticaret sisteminin en 6nemli avantajlarindan biri, emisyon azaltimini maliyet
etkin bir sekilde saglamasidir. Isletmeler, emisyon azaltimi veya emisyon izni satin
alma arasinda se¢im yaparak kendileri i¢in en uygun stratejiyi belirlemektedir. Ayrica
ETS, hiikiimetlere 6nemli miktarda gelir saglayarak bu kaynaklarin yesil ve temiz
enerji projelerine aktarilmasma olanak tanimaktadir. Bununla birlikte, ETS’sinin
basar1 oran1 kapsamina, sektor cesitliligine, karbon fiyat istikrar1 ve uluslararas1 uyum

mekanizmalarina baghdir [66].
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Cizelge 3.1 : Diinya Capinda Uygulanan ETS Girisimleri Temel Istatistikleri [62].

- - Fiyat (ABD Gelir (milyar ABD .. Emisyon Kapsami 2023 Pay (% Kiiresel 2023 Pay (% Ulke/Bolge
Isim Ulggrvil dolarr/ton CO2 e) dolar1) Sektgiapsam (MtCO2e) Emisyonlar) Emisyonlar)
Cin Ulusal ETS Cin 2021 8 0 Elektrik 4500 8,92 13,54
AB ETS AB 2005 96 42,15 Imalat, Elektrik, Havacilik 2023 7,74 12,84
Imalat, Elektrik, Binalar,
Kore ETS Kore 2015 11 0,243 Havacilik, Kamu, Atik 507 4,02 8,93
AlmanyaETS  Almanya 2021 33 6,963 Imalat, Elekirik, Binalar, 279 0.6 0,55
Karayolu Tagimacilik
Endonezya ETS Endonezya 2023 N/A 0 Elektrik 148 0,25 0,27
California CaT- Imalat, Elektrik, Tasimacilik,
ABD ABD 2012 30 0 Binalar 280 0,29 0,25
G“"E%dscfgnp""t Cin 2013 5 0,119 imalat, Elektrik, Tasimacilik 125 0,27 0,27
Alberta TIER- Kanada 2013 30 N/A fmalat, Elektrik 136 0,55 0,55
Kazakistan ETS Kazakistan 2020 7 0 Elektrik 75 0,15 0,14
Meksika pilot ETS Meksika 2013 5 0 imalat 73 0,27 0,27
Fujian E’:'i'r?t ETS- Gin 2016 48 0 imalat, Elektrik, Tagimacilik 107 06 0,55
Hubel pc'l';’t ETS- cin 2014 7 0,013 fmalat 125 0,25 0,15
Shanghai pilot . imalat, Elektrik, Binalar,
ETS-Cin Cin 2013 9 0,02 Tasimacilik 107 0,21 0,21
RGGI-ABD ABD 2009 15 1,194 Elektrik 83 0,17 0,17
Tianjin g;l'f’t ETS- Gin 2013 5 0,012 imalat, Binalar 75 0,14 0,15
Choé‘gg'_’gif"m Cin 2014 5 0,012 imalat 73 0,14 0,14
Quebec CaT- Kanada 2013 30 1,338 Imalat, Elekt_rlk, Tasimacilik, 59 0,12 012
Kanada Binalar
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Cizelge 3.1 (devami) : Diinya Capinda Uygulanan ETS Girisimleri Temel Istatistikleri [62].

isim
Washington CCA-ABD

Beijing pilot ETS-Cin
Ontario EPS-Kanada
Avusturya ETS-Cin

Shenzhen pilot ETS-Cin
Oregon ETS-ABD

Nova Scotia CaT-Kanada

Ingiltere ETS
Saskatchewan OBPS-
Kanada

Tokyo CaT-Japonya

Kanada federal OBPS
New Brunswick ETS-
Kanada
Newfoundland ve Labrador
PSS-Kanada
Saitama ETS-Japonya
isvigre ETS
BC GGIRCA-Kanada
Massachusetts ETS-ABD
Montenegro ETS
Toplam

Ulke Y1l
ABD 2023

Cin 2013
Kanada 2022
Cin 2022

Cin 2013
ABD 2021

Kanada 2019
Ingiltere 2021
Kanada 2019

Japonya 2010
Kanada 2019
Kanada 2021

Kanada 2019

Japonya 2011
Isvigre 2008
Kanada 2016

ABD 2018
Karadag 2022

Fiyat (ABD
dolari/ton COz €)

22

13
48
35

9
0

21
88
48

5
48
48

48

1
94
18
12

N/A

Gelir (milyar
ABD dolan)

0

0,016
0
0

0,004

0,038
7,592

0,086
0

0,0001

0
0,047
0
0,054
0
65,6

Sektor Kapsami

Imalat, Elektrik, Tasimacilik,
Binalar, Atik
Imalat, Elektrik, Tasimacilik,
Binalar
50 kt COz2 e/yil istii tiim tesisler
Tasimacilik, Binalar, Tarim,
Elektrik, Imalat
Imalat, Elektrik, Binalar,
Tasimacilik
Siv1 yakitlar, propan, dogalgaz
dagitim girketleri
Imalat, Elektrik, Tasimacilik,
Isinma
Imalat, Elektrik, Havacilik

25 kt CO2 e/y1l iistii tiim tesisler

imalat, Elektrik, Binalar,
Tasimacilik
50 kt CO2 e/y1l iistii tiim tesisler

50 kt CO2 e/y1l iistii tiim tesisler

25 kt CO2 e/yil iistii tiim tesisler

Imalat, Elektrik, Binalar
malat, Elektrik, Havacilik
LNG tesisleri
Elektrik
Imalat, Elektrik

Emisyon Kapsami
(MtCO2¢)

57

35
38
32

25

21

13
113

12

»

(e &5 BN

N/A
9160.9

2023 Pay (% Kiiresel
Emisyonlar)

0,11

0,07
0,07
0,06

0,05
0,04

0,03
0,03
0,02

0,02
0,01
0,01

0,01

0,01
0,01
0
0
N/A
17,7

2023 Pay (% Ulke/Bolge
Emisyonlar)

0,11

0,07
0,07
0,06

0,05
0,04

0,03
0,03
0,02

0,02
0,01
0,01

0,01

0,01
0,01
0
0
N/A
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Sekil 3.1°de 2023 yili itibariyla diinya ETS ortalama karbon fiyat1 2 ABD dolari
civarindadir. Bu sistemlerden toplamda 65,6 milyar ABD dolar1 gelir elde edilmistir.
AB ETS, 42,2 milyar ABD dolar ile en yliksek geliri elde eden sistem olarak 6ne
¢ikarken, fiyatlar AB ETS’sinde 96 ABD dolari ile Japonya'nin Saitama ETS’sinde 1
ABD dolar1 arasinda degismektedir.

Cin, 2021 yilinda diinyanin en biiyiikk ETS’sini uygulamaya koymustur. Sistem,
baslangicta enerji sektoriinii kapsamakta olup, toplamda 2.225 enerji iiretim tesisini
igcermektedir. Cin Ulusal ETS’si yaklasik 4,5 GtCOze emisyonu diizenlemekte ve
kiiresel emisyonlarmn %8,9’unu kapsamaktadir. Oniimiizdeki yillarda sistemin diger
sektorlere genisletilmesi hedeflenmektedir. Ancak, karbon fiyatlarinin su an igin diisiik
seviyede olmasi (6-8 ABD dolari/ton CO2e), sistemin etkinligini sinirlayan bir faktor
olarak degerlendirilmektedir [63].

ABD’de ulusal diizeyde bir ETS bulunmamakla birlikte, eyalet bazli sistemler etkili
bir sekilde uygulanmaktadir. Ozellikle Kaliforniya ETS’si, Kuzey Amerika’daki en
kapsamli sistemlerden biri olarak dne ¢ikmaktadir. 2013 yilinda baslatilan sistem,
enerji ve sanayi sektdrlerinin yani sira ulagim yakitlarii da kapsamaktadir. Ayrica,
ABD’nin kuzeydogusundaki dokuz eyalet tarafindan uygulanan Bolgesel Sera Gazi
Girisimi (RGGI), enerji sektoriine yonelik karbon ticaretine olanak saglamaktadir. Bu
sistemler, karbon fiyatlar1 agisindan farklilhik gosterse de, genel olarak emisyon

azaltimi1 saglama konusunda basarili olmustur [67].

2015 yilinda uygulanmaya baslanmis olan Giiney Kore ETS’si, Asya’daki ilk ulusal
ETS olma 6zelligini tasimaktadir. Sistem, enerji, sanayi, ulasim ve binalar dahil olmak
lizere genis bir sektor yelpazesini kapsamaktadir. Giiney Kore, karbon tahsisatlarinin
biiyiik bir kismini iicretsiz olarak dagitmakta olup bu durum karbon fiyatlarini
dengelemek icin ilerleyen donemlerde daha fazla acik artirma uygulamasini tegvik
etmektedir. 2023 itibariyla sistemin karbon fiyat1 yaklasik 20-25 ABD dolari/tCO.e
diizeyindedir [62].

Kanada, federal diizeyde bir karbon fiyatlandirma politikast uygulamakta ve buna ek
olarak bazi eyaletlerde de ETS sistemleri isletmektedir. Ozellikle Quebec ve Nova
Scotia karbon ticaret sistemlerini basariyla uygulayan eyaletler arasinda yer

almaktadir. Quebec ETS, Kaliforniya ETS ile baglantili olup, her iki sistem arasinda
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emisyon izinleri ticaretine olanak saglanmaktadir. Bu uluslararas: isbirligi, karbon

piyasalarinin genislemesine yonelik 6nemli bir 6rnek teskil etmektedir [63].

Avustralya, 2012-2014 yillar arasinda kisa bir siire ETS uygulamis ancak hiikiimet
degisikligi sonrasinda sistem kaldirilmistir. Bunun yerine, 2021 yilinda “Safeguard
Mechanism” adli yeni bir karbon ydnetim programi uygulamaya konulmustur. Bu
sistem ile biiyiik emisyon kaynaklarina yonelik emisyon sinirlar1 belirlenmekte ve bu
sinirlarin asilmasi durumunda karbon izinlerinin satin alinmasi zorunlu kilinmaktadir

[68].

ETS Japonya, Isvicre ve Yeni Zelanda gibi iilkelerde de basariyla uygulanmaktadir.
Japonya’da Tokyo ve Saitama bolgelerindeki ETS’ler, binalar ve enerji tilketimi yogun
isletmeler icin karbon azaltimmi hedeflemektedir. Isvigre ETS’si, AB ETS’si ile
baglantilidir ve iki sistem arasindaki uyum, karbon piyasalarinin uluslararasi diizeyde

entegrasyonuna katki saglamaktadir.

3.2 Tiirk Emisyon Ticaret Sistemi (Yerel ETS)

Tiirkiye, Paris Anlasmasi’n1 2021 yilinda onaylayarak 2053 yilina kadar net sifir
karbon emisyon hedefini benimsemistir. Bu dogrultuda, Tirkiye’nin sera gazi
emisyonlarin1 azaltmaya yonelik diizenleyici ve piyasa temelli mekanizmalar
gelistirmesi beklenmektedir [69]. ETS, Tiirkiye nin bu hedeflere ulasmasinda 6nemli
bir ara¢ olarak degerlendirilmektedir. Tiirkiye’de ETS’ye hazirlik kapsaminda enerji,
sanayi ve ulagtirma sektorlerinde sera gazi emisyonlarinin izlenmesi ve raporlanmasi
amaciyla gesitli diizenlemeler yapilmistir. 2014 yilinda yiirtirliige giren "Sera Gazi
Emisyonlarmin izlenmesi ve Raporlanmasi Hakkinda Yonetmelik" ETS nin temelini
olusturabilecek MRV (Monitoring, Reporting and Verification) altyapisinin
gelistirilmesini saglamigtir. Bu ydnetmelik kapsaminda, Ulusal izleme, Raporlama ve
Dogrulama (IRD) sistemi gelistirilmis, enerji yogun sektorler i¢in emisyon raporlama
zorunlulugu getirilmis ve bu raporlarin dogrulanmast igin ulusal standartlar

olusturulmustur [70].

Tiirkiye IRD sisteminde tesisler li¢ ana kategoriye ayrilmaktadir: A Kategorisi (50
ktCO2e'ye kadar emisyon lireten tesisler), B Kategorisi (50-500 ktCOze aras1 emisyon
iireten tesisler) ve C Kategorisi (500 ktCOze'den fazla emisyon lireten tesisler). 2020

itibartyla Tiirkiye'de toplam 476 tesis bu sistemde yer almakta olup, C Kategorisi

29



tesisler toplam emisyonlarin biiyiik kismini olugturmaktadir (yaklasik %92,1) [71].
Ancak, Tiirkiye IRD’sinin belirledigi kategorilendirme kurallar1, baz1 endiistrilerdeki
tesislerin sistem disinda kalmasina yol agmaktadir. Ornegin, al¢1, cam, mineral yiin ve
demir tireten tesisler IRD’nin belirledigi sinirlara uygun olmadiklari i¢ib C Kategorisi
altinda yer almamaktadir. Tiirkiye IRD’sinin bu sektorleri kapsamasi i¢in yeniden
degerlendirilmesi s6z konusudur. Mevcut kategorilendirme yalnizca emisyon
miktarina dayali olup sektorlere 6zel ayrintili kriterler dikkate alinmadigi i¢in Tirkiye

IRD'sinin tesis kapsaminin genisletilmesi gerektigi ifade edilmektedir [64].

Tiirkiye ETS’si, sera gazi emisyonlarini sinirlamak ig¢in belirli bir {ist sinir (cap)
koymay1 hedeflemektedir. Bu sinir, toplam emisyonlar1 belirli bir seviyeye ¢cekmeyi
ve boylece emisyon azaltimi i¢in ekonomik tesvik saglamayi amaglamaktadir. Ancak
siirin belirlenmesinde emisyon azaltma maliyetleri, ekonomik biiyiime ve emisyon
yogunluklu sektorlerin  durumu gibi degisken faktorlerin dikkate alinmasi
gerekmektedir. 2023 yilinda agiklanan Ulusal Katki Beyani (NDC) gergevesinde
Tiirkiye 2030 yilinda emisyonlarmi 695 MtCOze seviyesinde siirlama taahhiidii
vermistir. Bununla birlikte, Niyet Edilmis Ulusal Katki Beyaninda referans senaryoya
kiyasla %21 olarak aciklanan sera gazi azaltim orani, 2030 yili i¢in %41’e
yiikseltilmistir. Ulusal Katki Beyani1 kapsaminda, yillik sera gazi salim miktarinin
referans senaryonun altinda olmasi1 hedeflenmektedir. 2023 igin %29, 2024 i¢in %35
gerceklesmis, 2025 icin %35, 2026 icin %36, 2027 icin %37 sera gazi azaltimi
hedeflenmektedir [72]. Ancak, tarihsel emisyon trendlerine bakildiginda, bu hedefin
gerisinde kalinmasi olasiligr vardir. 1990-2021 yillar1 arasinda emisyonlar yillik
ortalama 11,2 MtCOze artmistir ve bu hizla devam edilirse, 2030°daki emisyon
seviyesi 653 MtCOze olabilecektir. Bu durum, hedeflenen 695 MtCO2e'lik emisyon
seviyesinin altinda kalma riskini isaret etmektedir. Bunun yani sira, Tiirkiye ETS’sinin
ilk fazinda, biiylik emisyon payina sahip C Kategorisi tesislerin 6zellikle kapsama

alinmas1 gerektigi vurgulanmaktadir [73].
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Cizelge 3.2 : Tiirkiye IRD Sistemi Temel istatistikler (2020) [64].

Kategori A

Kategori B

Kategori C

Toplam

Aktivite Emisyon (MtCO; Ka‘;e\ggil A Emisyon (MtCO; Ka:[:ggtrl B Emisyon (MtCO; Katf\ggil = Emisyon Tzﬂstm
e) e) e) (MtCOz e)
Demir-dis: 0 0 0,7 9 0,2 1 0,9 10
Metal
Ala1 0,2 9 0 0 0 0 0,2 9
Aliiminyum 0,1 5 0,1 2 0,6 1 0,9 8
Cam 0,2 7 2,1 12 0 0 2,4 19
Cimento 0 0 1,3 4 66,3 53 67,6 57
Kirec 0 3 2,2 22 0,5 1 2,8 26
Seramik 0,5 27 1,7 17 0,3 1 2,5 45
Tugla 0,6 86 0,1 3 0,3 1 1 90
Mineral 0,1 6 0,1 3 0 0 0,2 9
Elyaf
Demir 0,3 18 2,1 21 0 0 2,4 39
Pik Demir-
Celik 0,1 7 2,3 11 30 6 32,3 24
Elektrik 0,1 5 1,6 14 116,3 49 118 68
Kagit 0,6 30 15 14 0,7 2 2,8 46
Kimya 0,2 11 0,9 3 7,9 7 9 21
Rafineri 0 0 0,1 1 7,6 4 7,6 5
Toplam 3 214 16,7 136 230,7 126 250,5 476
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Sekil 3.2°de toplam emisyonlarin %1,2'si Kategori A'dan, %6,7'si Kategori B'den,
%92,1'1 ise Kategori C'den kaynaklanmaktadir. Kategori A'nin toplam emisyonu 0,6
MtCOze, Kategori B'nin toplam emisyonu 3,2 MtCOze iken Kategori C'nin toplam
emisyonu 44,4 MtCOze olup, tiim kategorilerin toplam emisyonu 48,2 MtCOze olarak

hesaplanmustir.

Bir diger 6nemli konu, ETS'nin uygulanabilirligi i¢in sinirin baglayict olmasinin ve
licretsiz tahsisatlarin dikkatlice belirlenmesinin gerekliligidir. Eger siir fazla genis
tutulur ve emisyonlar hedeflerin altinda tutulmazsa, karbon fiyatlar diisiik kalacak ve
emisyon azaltimina yonelik tesvikler zayiflayacaktir. Bu durum, karbon yogun
tesislere haksiz kazan¢ saglayabilir ve onlarin karbonsuzlagma c¢abalarini
engelleyebilir. Bu nedenle, Tiirkiye ETS’sinde sinirin ve tahsisat diizeylerinin, karbon
piyasasinda ger¢ek anlamda bir emisyon azaltimi saglamak amaciyla dikkatle
belirlenmesi gerekmektedir. Su anki NDC hedeflerine gore, Tiirkiye'nin emisyonlarini
2030’da 695 MtCOze'ye kadar sinirlamasi planlanmakta, ancak bu hedefin 1,5 derece
ile uyumlu yol haritasinda 433,9 MtCOze seviyesine ¢ekilmesi gerektigi ifade
edilmektedir [64], [73].

Iklim Degisikligi Baskanligi tarafindan yayinlanan “Simirda Karbon Diizenleme
Mekanizmasinin Tiirkiye Ekonomisine Potansiyel Etkileri” raporunda SKDM etkileri
analiz edilmekte ve bu etkilere kars1 alinabilecek politika 6nlemleri tartisilmaktadir.
SKDM, Tiirkiye'nin AB'ye yaptig1 ihracat iizerinde ek maliyetler yaratabilecek ve
ozellikle sanayi sektorlerinde karbon emisyonlarina bagl ek yiikler dogurabilecektir.
Bu mekanizmanin uygulanmasi, Tiirkiye'nin ticaret, ekonomik biiylime, istthdam ve
rekabet giicii tizerinde kisa vadeli de olsa olumsuz etkiler yaratabilecektir. Tiirkiye'nin
bu etkileri yonetebilmesi i¢in bazi stratejik politika tepkileri almast ve yerel ETS’yi
uygulamas1 6nemlidir. Bu kapsamda, karbon emisyonlarina dayal1 bir iicretlendirme
mekanizmasi tasarlanmis ve 2027-2032 yillar1 arasinda uygulanacak farkli ticret

seviyelerine yonelik senaryolar gelistirilmistir.

Sekil 3.1°de 20 EURO/tCOze karbon fiyati senaryosunda, yillik SKDM maliyetleri
2027 yilinda 56 milyon EURO olarak tahmin edilmektedir. Bu sonug, yerel karbon
fiyatlandirma tedbirlerinin SKDM maliyetlerini biiyiik o6lclide azaltabilecegini

gostermektedir.
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50 EURO/tCO2e seviyesinde daha yiiksek bir yerel karbon fiyati senaryosunda ise,
2032 yilinda yillik SKDM maliyetlerinin 1,08 milyar EURO olacagi 6ngdriilmektedir.
75 EURO/COg2¢e karbon fiyati senaryosunda, SKDM maliyetleri 2032 yilina kadar
yillik 2,5 milyar EURO seviyesine ulasabilmektedir.

150 EUR/tCO2e gibi yiiksek karbon fiyati senaryosunda ise, bu maliyetler 2032 yilina
kadar 2,5 milyar EURQO’ya kadar g¢ikabilmekte ve bu durum Tiirkiye’nin rekabet
giictinii olumsuz etkileyebilmektedir. Bununla birlikte; Tiirkiye, kendi yerel ETS'sini
kurarak SKDM maliyetlerini azaltma olanagina da sahiptir. Ulusal bir ETS
uygulandiginda, Tiirkiye'nin karbon fiyatlar1 da yiiksek olabilir, bu da daha hizli bir
karbonsuzlagma siirecini baglatabilir. Ulusal ETS kuruldugunda; 20 EURO/tCO2¢e ve
50 EURO/tCOze gibi yerel karbon fiyatlariin uygulanmasi, Tiirkiye'nin sera gazi

emisyonlarini sirastyla %14 ve %23 oraninda azaltabilme potansiyeline sahiptir [74].

150/tCO,e’lik SKDM maliyeti: : 150/tCO2e’lik SKDM maliyeti + Ulusal ETS 50 avro:
Kapsam 1 toplami: 1.620 milyon avro Kapsam 1 toplami: 755 milyon avro
1.000 Kapsam 2 toplami: 960 milyon avro Kapsam 2 toplami: 325 milyon avro
500

800
700
600
500

Milyon avro

400
300

200
100 i B l?ﬁ |
0 o = 2 2 |

Kagit Cimento Aliminyum Rafineri Demir-gelik Kimyasallar  Elektrik

B SKDM 75 avro *  SKDM 75 avro + yerel ETS 20 avro
SKDM 150 avro SKDM 150 avro + yerel ETS 50 avro

Sekil 3.1 : Kapsam 1 emisyonlar1 koyu kirmiz1 ve sar1 ile, Kapsam 2 ise agik kirmizi
ve sart1 ile gosterilmistir. Noktali cubuklar, SKDM ve ulusal bir ETS'nin uygulandig1
senaryolar [74].

Sonug olarak, Tiirkiye'nin ETS yapisinin daha etkili olabilmesi i¢in, emisyon sinirinin
artirtlmasi yerine diisiliriilmesi ve iicretsiz tahsisatlarin azaltilmasi gerektigi, ayrica
Tiirkiye IRD sisteminin tesis kategorilendirmesinin AB ETS ile uyumlu hale
getirilerek daha genis bir kapsama alani olusturulmasi gerektigi vurgulanmaktadir. Bu
degisiklikler, Tiirkiye’nin 1,5 derece iklim hedefleri dogrultusunda karbon fiyatini

artirarak, karbonsuzlagma gabalarini tesvik edecektir [74].
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4. FINANSAL ARACLAR

Enerji verimliligi uygulamalarinin 6niinde 6nemli engeller bulunmaktadir. Bunlar
arasinda, paylasilan tesvikler, maliyetler ve enerji verimliligi uygulamalarinin
faydalari hakkindaki eksik bilgi, yiiksek ilk yatirim maliyetleri, karar alma siiregleri,
finansmana erigim eksiklikleri ve mevcut 6zel sermaye kitligi yer almaktadir [75-77].
Finansal kurumlarin bakis agisindan, yiiksek islem maliyetleri, kiigiik proje boyutlari
ve kredi riskleri ile teknik hesaplamalar ya da daha 6nceki deneyimlere dayali enerji
tasarrufu tahminlerindeki riskler en sik dile getirilen engellerdir [78]. Ayrica,
finansmanin siiresi, enerji yenileme projelerinin uzun geri 6deme siireleriyle uyumsuz
olabilmektedir. Enerji verimliligi yatirimlarinin kredi uygulamalart sinirliligi, enerji
tasarruflarinin  Glgiilmesi ve dogrulanmasi konusunda standart eksiklikleri de
engelleyici faktorler arasinda sayilmaktadir [79]. Ayrica, yiiksek faiz oranlari, likidite
eksiklikleri ve yatirimcilar icin ikincil piyasalarda ¢ikis firsatlarinin bulunmamasi

enerji verimliligi uygulamalari finansal {irlinlerinde sik¢a karsilagilan konulardir [80].

Birgok iilkede benimsenen politikalar ¢ercevesinde geri 6deme siirelerini kisaltip ilk
maliyet engellerini ortadan kaldirarak enerji verimliligi engellerini asabilme

potansiyeline sahip finansal ve mali araglar 6nemli bir rol oynamaktadir [81].

AB'de, enerji verimliligi finansmani, bor¢ veya sermaye finansmani seklinde
olabilmektedir. Bu finans araglar1 genellikle, geleneksel uygulamalardan siibvanse
edilmis kredilere kadar genis bir yelpazede yer almakta olup, enerji verimliligi
ipotekleri, kitlesel fonlama, 6zel yenileme tasarruf hesaplari gibi yeni veya gelisen
modelleri de igcermektedir. Tiirlerine (hibe ve tesvikler, bor¢ finansmani veya 6z
sermaye finansmani) ve pazarin doygunluk seviyelerine (geleneksel/iyi kurulmus, test
edilmis ve geligsen, yeni ve yenilik¢i) gore smiflandirilabilirler [82]. Geleneksel
finansal araglar, AB iiye devletlerinde birka¢ on yildir islemekte olan araglardir.
Yenilik¢i araglar ise genellikle pilot asamasinda ya da heniiz AB {iye devletlerinde
degerlendirilmekte olan, ancak diger bolge ve iilkelerde (6rnegin; ABD'deki PACE
finansmani) uygulanmis olan araglardir. Bu boliimde finansal araglar hakkinda bilgiler

verilmektedir.
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4.1 Hibe ve Siibvansiyonlar, Vergi Tesvikleri

Devletler, yatirimlarin mevcut piyasadan tam olarak saglanamadigi durumlarda,
dogrudan hibeler ve siibvansiyonlar vererek finansal destek saglayabilmektedir. Bu
finansal araglar, ilk maliyet engellerini agsmak i¢in finansal bosluklar1 doldurarak
gecici piyasa degisikliklerine olanak tamimaktadir. EV projelerinde hibeler ve
siibvansiyonlar, farkindalik yaratmak, giiven insa etmek, nakit akisini iyilestirmek ve
bor¢ finansmanina erisimi artirmak i¢in kullanilabilmektedir. En biiyiik sinirlamalari,
kamu kaynaklarina bagli olduklari i¢in biitge kisitlaridir. Bu nedenle, bu araglarla
biiyiik 6l¢ekli piyasa uygulamalari igin siirdiiriilebilir bir ¢6ziim sunulamamaktadir.
Ekonomik olarak uygulanabilir olan projelerini siibvansiyonlar olmadan da
gerceklestirebilecek serbest kullanicilar nedeniyle, bu tiir desteklerin etkinligini
degerlendirmek zor olmaktadir. Kiiciik projelere yonelik siibvansiyonlar, daha biiyiik
enerji tasarrufu hedeflerine sahip iddiali projeleri engelleyebilmektedir. Kamu
hibelerinin, diger finansman segenekleriyle birlestigi daha kapsamli bir destek paketi,
yatirrm  hacmini  artirabilmekte ve Dbiiylik olgekli  yenileme projelerini

destekleyebilmektedir [82].

AB tye devletlerinde, enerji verimliligi projelerini desteklemek i¢in kamu hibeleri
yaygin olarak kullanilmaktadir. Bu hibeler, genellikle ekipman alimlar1 ve
kurulumlariyla ilgili baslangic maliyetlerini azaltmak ve danigmanlik hizmetleri
saglamak i¢in kullanilmaktadir [83]. Ancak, son yillarda bu hibeler, bireysel
miidahalelerden ayrisarak c¢ok daha kapsamli yenileme projelerini desteklemeye
yonelmistir. Estonya’daki enerji verimliligi kapsaminda bina yenileme programi ve
Cek Cumbhuriyeti’'ndeki “Yeni Yesil Tasarruf Programi” gibi Ornekler, karbon
emisyon ticaret gelirleriyle finanse edilmektedir ve enerji verimliligi i¢in yenileme

masraflarinin %50’sine kadar destek saglamaktadir [84].

Vergi tesvikleri, enerji verimliligini desteklemenin baska bir etkili yoludur [85]. Vergi
tesviginin bir diger bi¢imi, vergi indirimi olabilmektedir. Onaylanmis teknolojilerin
yatirim maliyetinin bir ylizdesi vergileri dengelemek icin kullanilabilmektedir. Bu
yolla, yeni teknolojilerin pazara girmesine olanak da taninabilmektedir. Fransa ve
Italya, EV uygulamalarmi tesvik etmek igin bir politika arac1 olarak vergi kredilerini
olusturmuslardir. Belgika, Danimarka ve Italya gibi iilkelerde de kullanilan vergi

tesvikleri, binalardaki enerji verimliligi kapsamindaki yenilemeler konusunda basarili
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olmustur. Ornegin, Italya’daki “Ecobonus” uygulamasi, enerji verimliligi

maliyetlerinin %85’ine kadar vergi indirimi saglamaktadir [86].

4.2 Krediler

Krediler, likidite saglayan ve dogrudan sermaye erisimi sunan bir bor¢ finansmani
tirtidiir. Bu, 6zellikle yiiksek baslangi¢c maliyetlerine sahip yenileme projeleri gibi EV
onlemleri i¢in daha anlamlidir. Kredi programlari, devlet siibvansiyonlarinin kaldirag
etkisini artirabilmekte, eger 6zel haneler ve sosyal konut saglayicilari igin erisilebilir
olursa, biit¢e notrliigii saglanarak hazineye ek gelir de saglayabilmektedir [87]. Ancak,
finansal kurumlarin benzer konulardaki deneyimleri az oldugu ve EV kredilerini
yiiksek riskli yatirimlar olarak gordiikleri i¢in enerji verimliligi yenileme uygulamalari
icin 6zel bor¢ finansmanimin kullanimi smirhdir. Bu uygulamalarin piyasada
yayginlagsmasini engelleyen faktorler arasinda, nispeten kiiciik projeler igin yiiksek
islem maliyetleri ve daha kapsamli onlemleri destekleyecek finansman siiresinin
yetersiz olmasi da yer almaktadir. Bu sorunlara ¢6ziim olarak, uluslararasi finansman
kurumlar1 ve ulusal hiikiimetler, finansal kurumlarin miisterilerine cazip kosullarda
kredi sunabilmesi i¢in kamu-6zel sektor ortakliklart araciligiyla siibvansiyon
saglamaktadir [88]. Enerji verimliligi ekipmanlart ve proje kredilerini son kullanicilara
saglamak i¢in kullanilan yontemler arasinda, tercihli kullanim haklari, 6zel muhasebe
hesaplari, rezerv fonlar, ekipman ve projelere iligkin teminat, kamu hizmeti faturalar
veya emlak vergileri araciligiyla tahsilat, bor¢ludan ek teminat ve kredi destekleme
programlar1 bulunmaktadir. Bunlara ek olarak, kredi kosullar1 arasinda uzatilmis geri
O0deme stireleri, diisiik veya sifir faiz oranlari, kisa vadeli faiz erteleme siireleri ve/veya
geri O0deme i¢in erteleme siirelerinin dahil edilmesi gibi yontemler de yer

alabilmektedir.

2018/11185 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 Tiirkiye’de krediye erisimi kisitlayan bir
engel olarak goriilmektedir. Bu karara gore, 02.05.2018 tarihi itibariyle Tiirkiye'de
yerlesik kisilerin, doviz gelirleri elde etmeyen ihracat, transit ticaret, ihracat sayilan
satig ve teslimler ile doviz kazandirici hizmet ve faaliyetlerden yararlanamayanlarin,
yurt i¢i ve yurt disindan doviz kredisi kullanmalarina izin verilmemektedir. Ancak,
doviz geliri sartinin aranmayacagi bazi durumlar da belirtilmistir. Bu kisitlama, doviz
kredi bakiyesi 15 milyon ABD dolar1 veya daha fazla olan kisiler i¢in gegerli degildir.

15 milyon ABD dolar1 smirt belirlenirken, yurt i¢i ve yurt disindan alinan tiim doviz

37



kredilerinin toplami dikkate alinmaktadir. Eger mevcut kredi bakiyesi 15 milyon ABD
dolar1 sinirmin altinda ise, kullanilmak istenen kredi tutar1 ile mevcut kredi bakiyesi

toplami, son {i¢ mali yilda elde edilen d6viz gelirleri toplamini da asmamalidir [89].

4.3 Enerji Hizmetleri Sirketleri ve Enerji Performans Sozlesmeleri

ESCO'lar, enerji verimliligi iyilestirme projelerinin baslangic maliyetlerini, projelerin
isletme sirasinda sagladigi enerji tasarruflar ile finanse edebilmektedir. ESCO'lar,
geleneksel enerji saglayicisinin yerine gegebilmekte veya miisteri ile kararlastirilan bir
dizi EV Onlemini uygulamak igin sbézlesme yapabilmektedir. EPS’ler, ESCO’lar
tarafinan performans garantisi saglanan yenileme projelerinden elde edilen enerji
tasarruflarinin  akisin1  garanti etmektedir. Yatirimin finansmani miisteriden,
ESCO'larin kendi fonlarindan veya EPS garantisini kredi temeli olarak kullanan bir
tiglincii taraftan gelebilmektedir. EPS uygulamalarinda, ESCO yatirimiyla elde edilen
enerji tasarruflarinin, aylik bor¢ 6deme maliyetlerini karsilayacak kadar yeterli
olmasini da giivence altina alinmaktadir. ESCO'lar, aralarinda ek teminatlar veya kredi
destekleri gibi araglarin da bulundugu ¢esitli finansman yapilar1 kullanmaktadir ve
sozlesme uygulamasinin ekonomik degerlendirilmesi de 6nemli bir rol oynamaktadir

[90].

4.4 Performans icin Odeme (Pay-for-Performance)

Pay-for-Performance (P4P) finansman modeli, belirli bir teknolojiye veya ol¢iim
yontemine dayali olarak dngoriilen tasarruflar i¢in yapilan 6n 6demeler yerine, ger¢ek
ve Olgiilen enerji tasarruflarina dayali olarak tesviklerin saglandigi bir "Ol¢iilen
tasarruf” modelidir. Tesvikler sadece ger¢ekten elde edilen tasarruflara gore verildigi
icin bu yaklasim, enerji verimliligi projelerinin etkinligini daha dogru bir sekilde
degerlendirmeye olanak tanimaktadir. Ayrica, bu yontemde hava kosullarna gore
normallestirilmis veriler kullanilarak enerji tasarruflar1 6l¢iildiiglinden dis etkenlerden
kaynaklanan degiskenlikler de dikkate alinarak daha adil ve giivenilir bir 6deme

sistemi saglanabilmektedir [91-92].
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4.5 Enerji Faturas1 Finansmam (On-bill Finance)

On-bill finansman (OBF) modeli, enerji verimliligi yatirimlarinin baglangic
maliyetlerini diisirmek amaciyla, ddemelerin enerji faturasi ile iliskilendirilmesi
prensibine dayanmaktadir. Bu sayede, miisteriler enerji verimliligi yatirimlarinin

maliyetlerini zaman i¢inde 6deyebilmektedir [93].

Yatirimlar i¢in saglanan fonlar, enerji sirketleri, devlet veya tgiinci taraflar (ticari
bankalar dahil) tarafindan temin edilebilmektedir. Temel prensip enerji verimliligi
uygulama sonrasi toplam enerji faturasinin, uygulama oncesi faturalardan fazla

olmamasidir [94].

Bu model daha ¢ok binalara yonelik miilk sahiplerine konutlarda enerji verimliligi
kapsaminda uygulanmaktadir. Enerji faturas1 finansman programlar1 fatura kredileri
ve fatura tarifeleri olmak iizere iki ana kategoriye ayrilmaktadir. On-bill kredileri,
piyasa faiz oranlarindan daha disiik faiz oranlart sunmakta ve genellikle miilk
sahipligi devri durumunda geri 6denmesi gerekmektedir. On-bill tarifelerinde ise
odeme ylikiimliilligi miilke veya saya¢ numarasina baglanmakta, bu da 6demelerin bir

sonraki kiractya veya aliciya aktarilmasina olanak tanimaktadir.

ABD'de yillardir kullanilan OBF programlari, kredi kayb1 teminatlari ve garantiler gibi
unsurlar kullanilarak daha cazip hale getirilmekte ve riskler azaltilmaktadir. Bu tiir
programlar genellikle enerji sirketleri tarafindan yonetilse de bazen hiikiimetler, enerji
ajanslar1 veya kar amaci giitmeyen kuruluslar da bu sorumlulugu tistlenebilmektedir.
Avrupa'da ise, 2013 yilinda Ingiltere'de Green Deal uygulamasiyla PAYS modeline
dayal1 ilk OBF programi baslatilmistir. Ancak, bu program yiiksek faiz oranlari ve kira
sozlesmeleriyle ilgili zorluklar nedeniyle beklenen basariy1r yakalayamamuistir.
[rlanda'da ise, 2015 yilinda "Better Energy Finance" adiyla benzer bir model
uygulanmis ancak bu da yeterli ivmeyi kazanamamistir. Avrupa'daki OBF
uygulamalarinin basarisiz olmasinin nedenleri arasinda karmasik tasarim 6zellikleri,
ek diizenlemelere duyulan ihtiya¢ ve piyasa rekabeti gibi faktorler bulunmaktadir.
OBF programlari, diisiik faizli krediler, vergi tesvikleri ve hibe gibi daha cazip kosullar

sunan diger finansman araglariyla rekabet etmek zorunda kalmaktadir [95].
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4.6 Kitle Fonlamasi

Kitle Fonlamas1 (Crowdfunding), internet tabanli platformlar araciligiyla yatirimeilari
dogrudan borglularla bir araya getiren yeni bir finansman yontemidir [96-97]. Kitle
Fonlamasi, amaci ve yatirim yontemi bakimindan dort tiirde siniflandirilmaktadir: (a)
bagis temelli, (b) kazanim temelli (topluluk kitle fonlamasi olarak adlandirilabilir), (¢)
hisse temelli ve (d) borg temelli (finansal getiri veya yatirim Kitle fonlamasi). Ornekler
arasinda, Cin'de pandalar1 korumaya yonelik verimli ocaklarin {iretimi (kazanim
temelli), Nepal'de biyogaz enerjisi kullanimina ydnelik proje (bagis temelli),
Tanzanya'da 1000 giines enerjili ev sistemi iiretimi (borg temelli) ve Hollanda'da 1000
giines paneli kurulumu (hisse temelli) yer almaktadir [96], [98]. Kitle Fonlamasinin
esneklik ve gecis maliyetlerinde azalma saglama 6zellikleri bu finansman aracidiger
geleneksel finansal yontemlere gore tstiin konuma getirmektedir [97]. Ancak bu
finansman modelinin girisimcilerin ihtiyag duydugu finansmanin genellikle yetersiz
olmasi ve ¢evrimigi dolandiricilik riski gibi bazi olumsuz yonleri de bulunmaktadir
[99]. Yatirimlarin risklere oranla yeterince yiiksek getiri saglayamasi nedeniyle,
projelerin daha iyi risk/kazanim oranlar1 sundukca daha fazla katki almasina yol
acmaktadir. Vergi tesvikleri, Kitle fonlamas1 modelinin iyilestirilmesinde 6nemli bir
faktor olabilmektedir. Ornegin, Birlesik Krallik'ta yatirimcilar, vergi avantajli Bireysel
Tasarruf Hesaplar1 (ISA) araciligiyla yatirim yapabilmektedir [85]. AB’de uygulanan
CrowdFundRES projesi, yenilenebilir enerji bilylimesini hizlandirmaya yonelik Kitle
fonlamasi: kullanimmi tesvik etmektedir. Bu proje, yenilenebilir enerji proje
gelistiricileri, kamu sektorii yatirnmcilar1 ve finansal islemleri kolaylastiran Kkitle

fonlamasi platformlarini igeren {i¢ ana aktorii bir araya getirmektedir [100].

4.7 Enerji Verimliligi Destekleme Tarifeleri

Enerji verimliligi destekleme tarifeleri (EE FITs), yenilenebilir enerjiye yonelik
destekleme tarifelerinin (RE FITs) bir uzantisi olarak enerji verimliligi yatirimlarinin
sagladig1 enerji tasarrufu iizerinden odiillendirme yapmayi amaclayan yeni bir
finansman aracidir [95]. RE FITs, yenilenebilir enerji tiretiminden elde edilen enerji
icin 6deme yaparken, EE FITs enerji verimliligi yatirnmlarmin sagladigi enerji
tasarruflart i¢in kazanim sunmaktadir. EE FITs kapsaminda, tiiketiciler ener;ji
kullanimlarin1 azaltmaya tesvik edilmekte ve bu tesvik, sadece enerji faturalarindaki

tasarruflardan elde edilen finansal kazangla sinirli kalmamakta, ayni zamanda
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yatirimin ger¢ek performansina dayali ek bir finansal tesvik de sunulmaktadir. EE FITs
kapsaminda 6demelerin hem bireysel projelerden hem de kitle pazari programlarindan
elde edilen dogrulanmis tasarruflar i¢in yapilmasi 6nerilmektedir. Bu yeni aracin
karsilastigi sorunlardan biri, pratikte uygulanmis yeterli orneklerin olmamasidir.
Enerji tasarrufu basmma 6deme miktar1 (EURO/kWh), tasarim siirecinin kritik bir
Ogesidir. Sabit fiyat sistemi genellikle diigiik maliyetli enerji verimliligi 6dnlemlerini
tesvik ederken, fiyat varyasyonlari, daha zor veya pahali tasarruflarin
gerceklestirilmesini tesvik edebilmektedir [101-103]. Ornegin, derinlemesine veya
diisilk pazar penetrasyonuna sahip daha ileri diizeydeki onlemler, ek bir bonusla
odiillendirilebilmektedir. Enerji tasarrufu fiyatinin, son kullanim ve farkli pazar
segmentlerine (6rnegin, konut, diisiikk gelirli haneler, kiiciik ticari miisteriler) gore
degismesi gerektigi de one siirlilmektedir. Ayrica, kazanimlarin izlenen tasarruflara
dayali olup olmamasi ve degerlendirme, 6l¢iim ve dogrulama yontemlerinin nasil
uygulanacagima dair tartismalarin da dikkatle incelenmesi gerekmektedir [103]. Bir
diger 6nemli nokta da, Omiir boyu tasarruf elde edilecegi dikkate alindiginda
odemelerin ne kadar siireyle yapilacagidir [104]. Odeme segenekleri, dnceden tam
O0deme yapilmasindan her yil elde edilen tasarruflara dayali yillik 6demelere kadar
degisebilmektedir. i1k secenek de, kuruluma hibe olarak katki yapilirken, ikincisinde

yillik 6deme akis1 saglanmas: amaglanmaktadir.
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5. METODOLOJI

Enerji verimliligi finansmaninda rehber ilkelerden biri, "fatura nétrliigii" olarak
adlandirilmaktadir. Bu ilkeye gore, bir enerji verimliligi projesiyle elde edilen enerji
tasarruflarinin  toplami, enerji verimliligi iyilestirmelerinin kurulum ve hizmet
maliyetlerini karsilamali veya onlari agsmalidir. Ancak, hedeflenen enerji verimliligi
yararlar1 ve maliyetlerinin nasil Olgililecegi, baslangicta diisiiniildiigii kadar basit
olmamaktadir. Ornegin, bazi sirketler tarihsel olarak enerji verimliligi yatirimlarmin
geri doniislinii hesaplamak i¢in sadece basit bir geri O6deme siiresi yoOntemi
kullanmiglardir. Diger yandan, Net Bugiinkii Deger (Net Present Value - NPV)
hesaplamalarini iceren daha sofistike maliyet-fayda analizlerini kullanan sirketlerin de
oldugu goriilmektedir. Bu tiir bir yaklasim, "kisa geri ddeme siireleri olan ancak
yalnizca 1limlt NPV'lere sahip projeler ile daha uzun geri 6deme siirelerine sahip olsa
da olduk¢ca Onemli NPV'lere sahip projeler arasinda daha mantikli bir se¢im

yapilmasina olanak tanimaktadir" [105].

5.1 Net Bugiinkii Deger

NPV, paranin zaman i¢inde degisen degerini dikkate alarak yapilan bir degerlendirme
yontemidir ve iskontolu nakit akisi analizlerinin temel tekniklerinden biridir. NPV, bir
projeye ait tiim nakit girislerinin ve ¢ikislarinin bugiinkii degerleri arasindaki farki
ifade etmektedir. Bu fark, projeden elde edilecek nakit akislarinin bugiinkii degerinin,
projeye yapilacak yatinmlarin  ve  giderlerin  bugiinkii  degerine  gore
degerlendirilmesini saglamaktadir. Nakit akislarmin bugiinkii degeri, genellikle
firmanin sermaye maliyeti (iskonto orani) ile hesaplanmaktadir. Bu yontem, yatirimin
karliligin1 6lgmek i¢in en yaygin kullanilan tekniklerden biridir ve yatirimin degerini
anlamak adina olduk¢a Onemlidir [106-107]. NPV hesabi denklem (5.1)’de

verilmektedir.
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v |- 2, G +---+—"]—C (5.1)
(1+k) (1+k)?2 (1+k)3 1+ ° '
NPV = z . L (5.2)
Ci,Cy, Cs....... .. C,, = Yillik nakit girisleri

k = Iskonto orani
t = Zaman periyodu (y1l rakamlari)
C, = Ik yatirim (nakit ¢ikis akist)

Eger NPV pozitifse (NPV>0), proje deger yarattig1 icin kabul edilmelidir. Eger NPV
negatifse (NPV<0), yatirimciya zarar verecegi i¢in proje reddedilmelidir. NPV sifir
oldugunda (NPV=0) projeden elde edilecek getiri, alternatif yatirimlarin getirisini
gecemeyeceginden proje, yalnizca kaynaklar bagka firsatlarla kiyaslanarak kabul
edilebilir [107].

5.2 ¢ Getiri Oram

I¢ Getiri Oran1 (Internal Rate of Return - IRR), bir yatirimin nakit giriglerinin iskontolu
toplaminin, nakit ¢ikislarinin iskontolu toplamina esit oldugu orandir. Bagka bir
deyisle, bu deger, nakit girislerinin bugiinkii degerini nakit cikislarinin bugiinkii
degerine esitleyen iskonto oranidir. Bu yontemde, iskonto orani baglangigta
bilinmeyebilir, ancak nakit girigleri ve ¢ikislar1 bellidir. IRR, NPV nin sifir oldugu
iskonto oranini ifade etmektedir [107]. IRR'nin matematiksel ifadesi denklem (5.3),
(5.4) ve (5.5)’de verilmektedir.

Cy Gy C3 Cn
c + o — 5.3
"T|a+R (1+k)2 (1+k)’° (1+k)" 9
6= Gu (5.4)
D TG00 (55)
Ci,Cy, G C,, = Yillik nakit girigleri

k = Iskonto orani

t = Zaman periyodu (y1l rakamlarr)
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C, = Ik yatirim (nakit ¢ikis akist)

(5.3) ve (5.4)’te C, projeye ait toplam nakit girislerinin, projeye ait C;, C,, Cs, ... C,
nakit c¢ikislarina esitleyen verim oramidir. Eger IRR, sermaye maliyetini asarsa,
yatirimin finansal olarak karli oldugu kabul edilir ve proje hayata gegirilir. Eger IRR,
sermaye maliyetinin altinda kalirsa, yatirnmin beklenen getirisi yeterli olmadigindan
proje reddedilir. IRR, sermaye maliyetine esit oldugunda ise proje, hicbir kar veya
zarar yaratmaz ve yalnizca basa bas bir durum s6z konusu olur; yani yatirimci, sermaye

maliyetini kargilamakla birlikte ek bir getiri saglayamaz.

5.3 Agirhklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti

Agirliklandirilmig Ortalama Sermaye Maliyeti (Weighted Average Cost of Capital -
WACC), bir sirketin finansal yapisinin analiz edilmesinde ve degerlemesinde oldukca
kritik bir parametredir. WACC, sirketin sermaye yapisindaki farkli kaynaklardan (6z
sermaye ve borg) elde edilen maliyetlerin agirlikli ortalamasini temsil etmektedir. Bu
hesaplama, yatirim kararlari, sermaye biit¢eleme analizleri ve sirket degerlendirilmesi
gibi bir dizi finansal uygulamada kullaniimaktadir. WACC'yi hesaplamak i¢in yaygin

olarak kullanilan formiil denklem (5.6) ile verilmektedir.
WACC =Wy x Ky x(1—t)+ W, XK, (5.6)
Wa: Sirketin toplam sermayesi i¢cindeki borcun agirligi,
Kq: Borglar i¢in 6denen faiz orani, yani borcun maliyetidir,
We: Sirketin toplam sermayesindeki 6z sermayenin agirligi,
Ke: Oz sermayenin maliyeti, yani yatirrmeilarin bekledigi getiri orani,
T: Sirketin vergi oranidir.

Borglarin faiz giderleri vergi avantaji sagladigi ig¢in vergi sonrasi bor¢ maliyeti de
hesaplanmaktadir. Denklem (5.6) borg ve 6z sermaye maliyetlerinin girketin sermaye
yapisina gore nasil birlestirildigini ve bu birlesimin sirketin genel sermaye maliyetini
nasil belirledigini gostermektedir. Bor¢ maliyetinin, vergi avantaji nedeniyle
genellikle 6z sermaye maliyetinden daha diisiik olmasi, WACC'yi daha verimli
kilabilmektedir. Ote yandan, sirketin yatirimcilarma saglamasi beklenen getiri ile

iliskili olan 6z sermayenin maliyeti genellikle daha yiiksek olmaktadir.
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WACC, yatirim projelerinin degerlendirilmesinde, sirketin risk profili ve yatirimeilara
sagladigi getirinin dogru bir sekilde yansitilmasinda dnemli bir rol oynamaktadir. Bu
hesaplama, finansal stratejilerin olusturulmasinda ve sirket degerlendirme siire¢lerinde

etkili bir aractir.

Modelde, proje icin gerekli iskonto oram1 WACC, 54.8244, 29.6766, 17.3142,
14.3685, 13.5315, 13.5036 seklinde hesaplanan agirliklarla formiile edilmistir. Bu
hesaplama, sirketin finansman kaynaklarinin ne derece verimli kullanildigimi ve
bor¢lanma maliyetlerinin ne kadar yiiksek oldugunu yansitarak, projeden beklenen en
diisiik getiri oranini belirler. WACC, bir yatirimin Net Mevcut Degerini (NPV)
hesaplamak icin iskonto orani olarak kullanilir ve projenin finansal sagligini,

gelecekteki nakit akiglarinin bugiinkii degerini dogru bir sekilde yansitmasini saglar.

5.4 Proje Serbest Nakit AKisi

Proje Serbest Nakit Akis1 (Project Free Cash Flow - PFCF), belirli bir projenin nakit
akisini ifade etmektedir. Bu kavram, genellikle yeni yatirimlar veya projeler igin
kullanilmakta ve bir projenin net nakit akisini 6l¢gmeye odaklanmakta olup, denklem
(5.7)’deki gibi hesaplanmaktadir.

PFCF = Gelirler — Faaliyet Giderleri — Sermaye Harcamalar1 —

Vergiler (5.7)

5.5 Net Serbest Nakit Akisi

Net Serbest Nakit Akisi (Net Free Cash Flow- NFCF), genellikle bir sirketin genel
mali saghiginm ve likiditesini 6lgen daha genis bir kavramdir. Bu kavram, bir sirketin
faaliyetlerinden elde ettigi nakit akiglarindan sermaye harcamalarini ve borg
Odemelerini ¢iktiktan sonra kalan nakit miktarini ifade etmekte ve denklem (5.8)’deki

gibi hesaplanmaktadir.

NFCF = Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akis1 - Sermaye

Harcamalar1 — Bor¢ Odemeleri (5.8)

5.6 Uygulama Verileri

Bu tez calismasinda, gelecekte kurulacak sistem ile zorunlu olabilecek ETS

maliyetlerini igeren bir EV projesinin finansal analizinin, EPS modeliyle
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gerceklestirilmesi  amaglanmaktadir. ORC teknolojisinin 2 MW ve 6 MW
kapasitelerdeki projeleri ele alinarak, bu projelerin ekipman maliyetleri tizerinden elde
edilen tasarruflarin gelirle nasil iliskilendirilecegi incelenmistir. Analizlerde Cizelge
5.1’deki teknoloji tiirii ve enerji lretim kapasitesine iliskin ekipman ve isletme ve

bakim maliyetleri kullanilmistir.

Endiistriyel tesislerde veya enerji santrallerinde iiretilen atik 1sinin degerlendirilmesi
konusunda etkili ve sik uygulanan bir yontem oldugu i¢in enerji verimliligi projesi
olarak ORC teknolojisi segilmistir. ORC, diisiik ve orta sicakliklardaki atik 1sidan
elektrik enerjisi tiretmek icin kullanilan bir teknolojidir. Sanayi tesislerinde, ¢op
gazindan veya jeotermal enerji kaynaklarindan elde edilen diisiik sicakliklardaki isilar
da ORC ile etkin bir sekilde elektrik enerjisine donistiriilebilmektedir. Bu
durumlarda, enerji verimliligi projelerinin maliyet etkinligi artmakta ve uygulamalar

yatirimeilar i¢in cazip hale gelmektedir.

Cizelge 5.2 ve 5.3’te sirasiyla 2 MW ve 6 MW ORC projesi igin analiz amaclh
kurgulanan modelde kullanilan veriler gosterilmektedir. Ekipman degerleri sirasiyla 6
ve 15 milyon EURO; yillik tasarruflar 12 ve 42 milyon kWh olarak kabul edilmistir.
Ekipman kurulum, isletme ve bakim, sigorta genel gider maliyetleri yatirimciya ait
olmakla birlikte, paylasimsiz olarak tasarruflar oraninda alinan 6demelerle birlikte
karbon fiyatlamasi tasarruflari da yatirimciya ait olacagi varsayilmistir. Projelerin
tasarruf miktarima iligkin PTF 2500, 3000 ve 4000 TL/MWh degerlerinde ve degisken
olarak kabul edilerek 3 farkli senaryo ¢alisilmigtir. Tesislerin yilda 8064 saat galistigi
ve 696 saat bakim nedeniyle durdugu kabul edilmistir. Ekipmana ait 6demelerin
%50’sinin 2. ayda, %25’inin 10. ayda ve kalan %25’inin 12. ayda gergeklestigi ve
proje kurulumlarinin 12 ayda tamamlandigr ongoriilmiistiir. Gergek uygulamalarda
toplam proje maliyetinin %1 ila 5 oranlarinda degismekte olan yillik sigorta maliyeti
analizlerde %1 olarak alinmistir. Belirli 6deme periyotlariyla tahsil edilen ekipman
maliyeti ve saglanan yillik tasarruflar iizerinden belirlenen gelir, paranin zaman degeri
gdz Oniinde bulundurularak hesaplanmaktadir. 2023 — 2028 yillar1 arasinda
gerceklesecek projede paranin zaman degeri gelecek yillar igin Tiirk liras1 gecelik
referans faiz oran1 %60,916, %32,974, %19,238, %15,965, %15,035, %15,004 ve %2
IRR eklenmis WACC degeri %54.8244, %29.6766, %17.3142, %14.3685, %13.5315,

%13.5036 baz almarak hesaplanmigtir. Proje siiresi, baslangigtaki finansman
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gereksinimleri ve giderler dikkate alinarak hesaplanan serbest nakit akigi temelinde

projenin uygulanabilmesi igin gereken gelir elde edilebilecek sekilde belirlenmektedir.

Finansal analizlerde, NPV ve IRR hesaplamalari yapilmaktadir. Proje kapsaminda
karbon emisyonlar1 degerlendirilmekte ve birlesik emisyon faktoriine baglhh ETS
maliyetleri de hesaplamalara dahil edilmektedir. iklim Degisikligi Baskanlig
tarafindan yayimnlanan “Sinirda Karbon Diizenleme Mekanizmasinin Tiirkiye
Ekonomisine Potansiyel Etkileri” raporunda 2027-2032 yillar1 arasinda uygulanacak
farkl1 licret seviyelerine yonelik senaryolar kapsaminda yerel ETS’ de uygulanacak 20
ve 50 EURO/tCO2e karbon fiyat1 senaryolart modele eklenmistir. Bu kapsamda ETS
maliyetleri 0, 20, 50, 75 ve 150 EUR/ tCOze olarak degisken kabul edilerek 5 farkli
senaryoda projeler degerlendirilmistir. Ayrica, vergiler (Kurumlar Vergisi ve KDV)
gibi ekonomik parametreler de analiz modelinde yer almaktadir. Daha Onceki
boliimlerde de agiklandigi gibi, enerji verimliligi projelerinin finansmani, borg veya
0z sermaye temelli araglarla saglanabilmektedir. AB’de bu amagla kullanilan
finansman modelleri geleneksel siibvansiyonlu kredilerden yenilik¢i araglara kadar
genis bir yelpazeye yayilmaktadir. Tezde kurgulanan analiz modelinin temel amaci,
enerji verimliligi projelerinin finansal siirdiiriilebilirligini saglamak ve c¢evresel
hedeflerle uyumlu olarak en uygun ekonomik ¢oziimii belirlemektir. Bu baglamda,
enerji verimliligi, finansal ve cevresel boyutlar arasinda dengeli bir yaklasim

gelistirilmesi hedeflenmistir.
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Cizelge 5.1 : Modelde kullanilan proje maliyetleri [108].

Teknoloji Maliyet Karakteristigi Elektrik Kapasitesine Gore Atik Isidan Enerji Ureten Cevrim Teknolojiler
50-500 kw 500-1,000 kW 1-5 MW 5-20 MW >20 MW
Kurulum sermaye maliyeti $3000 $2500 $1800 $4500 $1200
Steam Rankine ($/kW)
Cycle (SRC) Isletme ve bakim maliyetleri $0.013 $0.009 $0.018 $0.014 $0.005
($/kWh)
Kurulum sermaye maliyeti $2500 $3000 $2000 $2500 $1900
Organic Rankine ($/kW)
Cycle (ORC) Isletme ve bakim maliyetleri $0.012 $0.006 $0.008 $0.009 $0.009
($/kWh)
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Cizelge 5.2 : 2 MW ORC projesi i¢in modelde kullanilan veriler.

ORC 2 MW
Ekipman [108] € 6.000.000,00
Toplam tasarruf (kWh/y1l) [108] 12.000.000,00
OPEX [108] € 19.354,00
Sigorta/yil 12.129.839,00
Genel Gider Maliyeti (Overhead) 150.000,00
Ekipman Odeme Operasyonel 2.ay %50
Ekipman Odeme Operasyonel 10.ay %25
Ekipman Odeme Operasyonel 12.ay %25
Altytiklenici KDV %20
Gelir KDV %20
Kurumlar Vergisi Orani %25
Kurulum Siiresi (ay) 12
TL/MWh (PTF) [109] 2.500, 3.000, 4.000
Yillik ¢alisma siiresi (saat) 8.064
0,445

Birlesik emisyon faktorii (tonCO-€) [110]
TLREF [111]

WACC

EUR/TRY [112]

960,916, %32,974, %19,238, %15,965, %15,035, %15,004
%54.8244, %29.6766, %17.3142
%14.3685, %13.5315, %13.5036
32,85, 33,1, 34,92, 34,7, 34,57, 35,23, 35,57, 36,86, 37,74, 37,39, 37,11,
38,4, 39,77, 41,1, 42,26, 43,65, 44,97, 46,33, 47,64, ... ,48,98
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Cizelge 5.3 : 6 MW ORC projesi i¢in modelde kullanilan veriler.

ORC 6 MW
Ekipman [108] € 15.000.000,00
Toplam tasarruf (kWh/y1l) [108] 42.000.000,00
OPEX [108] € 53.222,40
Sigorta/yil 15.324.598,00
Overhead (genel gider maliyeti) 150.000,00
Ekipman Odeme Operasyonel 2.ay %50
Ekipman Odeme Operasyonel 10.ay %25
Ekipman Odeme Operasyonel 12.ay %25
Altyiiklenici KDV %20
Gelir KDV %20
Kurumlar Vergisi Orani %25
Kurulum Siiresi (ay) 12
TL/MWh (PTF) [109] 2.500, 3.000, 4.000
Yillik ¢alisma siiresi (saat) 8.064
0,445

Birlesik emisyon faktorii (tonCO-€) [110]
TLREF [111]

WACC

EUR/TRY [112]

960,916, %32,974, %19,238, %15,965, %15,035, %15,004
%54.8244, %29.6766, %17.3142
%14.3685, %13.5315, %13.5036
32,85, 33,1, 34,92, 34,7, 34,57, 35,23, 35,57, 36,86, 37,74, 37,39, 37,11,
38.4,39.77,41.1,42.26, 43.65, 44.97, 46.33, 47.64, ... ,48.98
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6. ANALIZ SONUCLARI VE TARTISMALAR

Enerji  performans sozlesmelerinde sozlesme  siiresi, projenin  finansal
siirdiiriilebilirligini saglayacak sekilde belirlenmektedir. Ideal sézlesme siiresi, Proje
Serbest Nakit Akis1 (PFCF) ve Net Serbest Nakit Akisi (NFCF) gibi finansal
gostergeler pozitif olacak sekilde optimize edilmektedir. Bu optimizasyon,
yatirimeilarin finansal hedeflerini karsilamay1 amaglamakla birlikte, projenin uzun

vadeli finansal siirdiiriilebilirligini de giivence altina almaktir.

Ancak elektrik enerjisi piyasa takas fiyatinin (PTF) diisiisii nedeni ile karsilasilan
enerji tasarrufu 6demelerinin azalmasi onemli bir etkendir. Elektrik fiyatlarinin
diismesi, enerji tasarrufu iizerinden yapilan 6demelerin de azalmasina yol agmakta, bu
da projelerin finansal agidan daha az uygulanabilir hale gelmesine neden
olabilmektedir. Diger yandan, projenin siiresi arttik¢a eskalasyon yapilan PTF,
EUR/TRY, TLREF gibi degiskenlerin tahmin edilmesi de zorlastigi i¢in bu durum da

risk olusturmaktadir.

Cizelge 6.1, 6.2 ve 6.3’te PTF degerinin 4.000, 3.000 ve 2.500 TL/MWHh olacak sekilde
diigmesi durumlarinda, 2 MW'lilk ORC projesinin finansal uygulanabilirliginde
karsilasilabilecek olumsuzluklar gésterilmektedir. PTF’nin 2500 TL/MWh oldugu
senaryoda, proje ancak ETS 150 EURO oldugunda yatirima uygun hale gelmektedir.
Ancak bu uygulamada proje siiresi 59 ay gibi uzun bir zaman araliginda olmasi
gerekmektedir. Diger ETS degerlerinde projenin uygulanmasi miimkiin olmamaktadir.
PTF’nin 3.000 TL/MWh oldugu senaryoda ise, proje sadece karbon emisyonu
fiyatlandirmasi O ve 20 EURO oldugunda yatirima uygun bulunmamakta, diger ETS
fiyatlarinda uygulanabilir olarak degerlendirilmektedir. Bu bulgularla, elektrik enerji
fiyatlarinin EV projelerinin EPS yontemi ile uygulanabilirligi agisindan 6nemli bir
kriter oldugu, fiyatlarin diisiisii ile projelerin maliyet yapilarinin daha zorlayict hale

geldigi s6ylenebilmektedir.
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Cizelge 6.1 : PTF 4000 i¢in 2 MW ORC projesi analizi.

TL/MWh Karbon 0 20
PTF emisyonu EUR/
4.000 tCOze

50

75

150

So6zlesme Siiresi 55 52
Ay

PFCF-NPV 12.096.780,00 $1.908.281,00

NFCF-NPV 195.126.941,00 193.862.508,00
NPV-PFCF-Geri 6,72 5,88
doniis stiresi yil
NPV-NFCF-Geri 4 3,89
doniis stiresi yil

47

1746.514,00
191.118.738,00

5,9

3,75

45
13.169.832,00
192,566.063,00
5,79

3,65

38
$1.314.101,00
187.124.329,00
4,92

3,41

Cizelge 6.2 : PTF 3000 i¢in 2 MW ORC projesi analizi.

TL/MWh PTF Karbon 0 20 50
3.000 emisyonu
EUR/ tCO.e

75

150

Sozlesme - - 92
Siiresi Ay
PFCF-NPV - -
NFCF-NPV - -
NPV-PFCF- - - 6,79
Geri doniis
stiresi y1l
NPV-NFCF- - - 3
Geri doniis
stiresi y1l

1230.413,00
$100.591.788,00

63
11.327.363,00

196.762.874,00
6,87

4,15

48
12.934.202,00

193.647.129,00
5,84

3,79

54



Cizelge 6.3 : PTF 2500 i¢cin 2 MW ORC projesi analizi.

TL/MWh PTF
2.500

Karbon
emisyonu EUR/
tCO2e

0

20

50

75

150

So6zlesme Siiresi
Ay
PFCF-NPV
NFCF-NPV
NPV-PFCF-Geri
doniis stiresi yil
NPV-NFCF-Geri
doniis stiresi yil

59

$1.136.837,00
194.187.944,00

6,84

4,02

Cizelge 6.4 : PTF 4000 i¢cin 6 MW ORC projesi analizi.

TL/MWh
PTF

Karbon emisyonu EUR/

tCO2e

20

50

75

150

4.000

NPV-PFCF-Geri doniis

NPV-NFCF-Geri doniis

Sozlesme Siiresi Ay

PFCF-NPV

NFCF-NPV

stiresi y1l

stiresi y1l

14.915.475,00

1218.033.761,00
4,9

3,36

31
15.426.038,00
1207.563.385,00
4,83

3,14

26
113.913.728,00
1204.225.701,00
3,89

2,92

22
16.812.301,00
1192.664.933,00
3,91

2,74

16
$20.513.590,00
1194.330.704,00
2,91

2,44
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Cizelge 6.5 : PTF 3000 i¢cin 6 MW ORC projesi analizi.
TL/MWh Karbon 0 20 50 75 150
PTF emisyonu
3.000 EUR/tCO2e
So6zlesme 50 40 31 26 18
Siiresi Ay
PFCF-NPV 15.995.486,00 11.608.124,00 14.392.877,00 11.022.341,00 113.924.597,00
NFCF-NPV 1236.034.235,00 1219.451.628,00 1206.124.085,00 $191.223.817,00 1192.094.859,00
NPV-PFCF-Geri 5,87 4,92 4,85 3,95 3,68
doniis stiresi yil
NPV-NFCF- 3,89 3,49 3,15 2,95 2,54
Geri doniis
stiresi yi1l
Cizelge 6.6 : PTF 2500 i¢cin 6 MW ORC projesi analizi.
TL/MWh Karbon 0 20 50 75 150
PTF emisyonu
2.500 EUR/tCO»e
Sozlesme 69 48 35 29 19
Stiresi Ay
PFCF-NPV 1,824.196,00 16.260.249,00 14.460.368,00 17.174.912,00 17.174.988,00
NFCF-NPV 1242.441.556,00 1233.065.150,00 1214.162.568,00 1203.431.400,00 1187.351.271,00
NPV-PFCF- 6,89 5,86 4,9 4,48 3,86
Geri doniis
stiresi y1l
NPV-NFCF- 4,24 3,78 3,29 3,07 2,59
Geri doniis
stiresi y1l
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Cizelge 6.4, 6.5 ve 6.6’da PTF degerinin 4.000, 3.000 ve 2.500 TL/MWh olacak
sekilde diismesi durumlarinda, 6 MW'lik ORC projesinin finansal uygulanabilirligini
degerlendirilmistir. 2 MW’lik ORC’nin aksine PTF’nin 2.500, 3.000 ve 4.000
TL/MWh oldugu senaryolarda da proje yatirima uygundur. PTF 2.500 TL/MWh
oldugu senaryoda ETS degeri EUR/tCO.e olarak sirasiyla arttik¢a proje siiresi
azalarak 69, 48, 35, 29, 19 ay olmaktadir. Bu bulgularla, elektrik enerji fiyatlarinin ve
proje biiyiikliigiiniin EV projelerinin EPS yontemi ile yatinmi agisindan uygun
gelebilmesi i¢in kritik bir faktor oldugu anlasilmaktadir, PTF’nin diisiisii ve projenin
kiiciilmesi ile tasarrufa dayali olan 6demelerin azalmasina bagl olarak projelerin

yatirima uygun gelmedigi sdylenebilmektedir.

Proje siiresi ile PTF arasindaki zit iliski, Sekil 6.1'de daha net bir sekilde
gozlemlenebilmektedir. 6 MW’lik ORC projesi i¢in PTF sirasiyla 2.500, 3.000 ve
4.000 TL/MWh degerlerinde ve 0, 20, 50, 75, 150 ETS fiyatlandirmasi uygulanmasi
durumunu gostermektedir. ETS kapsaminda karbon fiyatlandirmasinin EPS’ye dahil
edilmedigi 0 EUR/tCO2e oldugu senaryoda PTF sirasiyla 2.500, 3.000 ve 4.000
TL/MWh degerlerinde iken ESCO'nun projede kalma siiresi sirastyla 69, 50 ve 37 ay
olarak azalmaktadir. Bu durum, daha yiiksek PTF'lerin projelerin finansal
stirdiriilebilirligi tizerinde olumlu bir etkisi oldugunu, ancak diisiik PTF'lerin

projelerin uygulanabilirligini zayiflattigini ortaya koymaktadir.

Karbon Emisyonu Fiyatlandirmasina Gore Sozlesme

_ Siresi
5
7 0 mmmm?20 50 75 w150 Dogrusal (0)
@ " 69
g 37 31 56 ” 40 31 . 4835 )
 EEE - e | -
7 4000 3000 2500
PTF (TL/MWh)

Sekil 6.1 : Karbon emisyonu fiyatlandirmasi ve PTF’ye gore sozlesme siiresi
arasindaki iliski

Beklendigi gibi karbon fiyatlarinin artisi, EPS kapsamindaki projelerin finansal

yapilarint ve sozlesme siirelerini 6nemli dlglide etkilemektedir. Sekil 6.2'den PTF
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4.000 TL/MWh iken 2 MW ve 6 MW ORC EV uygulama projelerinin her ikisinde de
karbon fiyatlar1 artikca EPS kapsamli proje siireleri kademeli olarak azaldig
goriilmektedir. Bu da, karbon fiyatlarinin projelerin maliyet yapisini etkileyerek enerji
verimliligi projelerinin daha cazip hale gelmesine neden oldugunu gostermektedir
Karbon fiyatlarnin artmasi, projelerin finansal agidan daha hizli geri donis
saglayabilir hale gelmesine neden olmaktadir. Bu durumda, yatirimcilar daha kisa
siireli sozlesmelerle projelerine yatinm yapma egiliminde olabilirler ¢iinkii artan
karbon fiyatlari, projelerden alinacak geri doniisleri hizlandirabilir. Bu durum

sozlesme siirelerinin kisalmasina neden olabilir.

Diger bir etken ise, projenin biiylikligiidiir. Projelerin biiyiikliigii arttikca, genellikle
finansal geri doniis beklentisi de degismekte ve bu durum sozlesme siiresini de
etkileyebilmektedir. Birim maliyet bagina daha fazla enerji tasarrufu saglayabilen
biiytik 6l¢ekli projelerin geri 6deme siireleri de daha kisa olabilmektedir. Emisyon
ticaret sistemi (ETS) kapsaminda olasi1 karbon fiyatlarinin etkisiyle EPS kapsamli
projelerdeki s6zlesme siireleri daha kisa olabilmektedir. Bu sonuglardan, sekil 6.2de
de goriildiigii gibi uygulanan projenin biiyiikliigii ve ETS emisyon fiyatt miktarlar

arttik¢a sdzlesme siirelerinin kademeli olarak azaldigi sdylenebilmektedir.

Karbon Emisyonu Fiyatlandirmasi ve Proje
Blyukliklerine Gore Sozlesme Siresi

B ORC 2MW ORC 6MW

35 52
47 45
37 38
31 e
22
16
0 20 50 75 150

Karbon emisyonu (EUR/tCO,e)

Sozlesme Suresi (Ay)

Sekil 6.2 : Karbon emisyonu fiyatlandirmasi ve proje biiyiikliiklerine gore sozlesme
stiresi degisimleri PTF = 4.000 TL/MWh.

Sekil 6.3’te, elektrik PTF degerinin 2.500 TL/MWh oldugu 6 MW ORC EV proje
uygulamasinda net ve proje serbest nakit artisi (NFCF ve PFCF) ile net bugiinkii deger
izerinden hesaplanan geri 6deme siirelerinin karbon fiyatlarinin artigiyla azaldigi

gozlemlenmektedir. PFCF-NPV olarak belirtilen degerler projenin finansman dncesi
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nakit akigini ifade ederken, NFCF-NPV ise finansman sonrasi nakit akisini ifade
etmektedir. Bu baglamda, finansman sonras1 maliyetlerin projenin finansmanin biiyiik
bir kismint olusturdugu Sekil 6.3’ten anlagilmaktadir. Bu durum, 6zellikle biiyiik
Olcekli projelerde karsilasilan bir durumdur. Biiytik 6lgekli projeler genellikle yiiksek
baslangi¢ yatirimlar1 gerektirmekte ve dis finansman ihtiyact dogmaktadir. Yiiksek
faiz oranlar1 ve kredi maliyetleri, projelerin finansman maliyetlerini artirarak toplam
maliyet yapisin1 zorlayabilmektedir. Ayrica, projelerin finansmani i¢in kullanilan
karmasik yapilar ve dis finansman kaynaklari, ekstra islem ticretleri ve genel giderler

olusturabilmektedir.

Uzun vadeli projeler, baslangigta diisiikk maliyetli olsalar da yillar iginde yiiksek faiz
Odemeleri nedeniyle finansman maliyetleri artabilmektedir. Uygulamalardaki disiik
0z sermaye katilimi yiiksek dis finansman ihtiyact dogurmaktadir. Bu durumda

maliyetlerin biiylik bir kisminin finansmandan karsilanmasi gerekmektedir.

Son olarak, projelerdeki yasal diizenlemeler ve vergi yiikiimliilikleri de ek maliyetler
dogurabilmektedir. Tiim bu faktorler, projelerin finansal yapisini karmagiklastirarak
finansman sonras1 maliyetlerin yiiksek olmasina sebep olmakta ve uzun vadede geri
O0deme siirelerini uzatmaktadir. Uzun EPS sozlesme siireli projelerde finansman
maliyetlerinin artig1 projenin uygulanabilirli§ine olumsuz etki yapabilmekte, ancak
ETS sistemi ile uygulamaya girebilecek emisyon fiyatlandirmas: degerlerinin artist

gerekli finansman maliyetlerini belirgin bir bigimde azaltabilmektedir.

ORC - Karbon Emisyonu Fiyatlandirmasina Gére NPV-PFCF-

m— PFCF-NPV 6MW mmmmm NFCF-NPV 6MW  eeeeeeeee Dogrusal (NFCF-NPV 6MW)

£242.441.556,00  £233.065.150,00

RO £214.162.568,00
........................................ £203.431.400,00 4147 351.271,00
£824.196, £6.260.249 £4.460.368 £7.174.912
0 20 50 7

5

NPV-PFCF-Geri donis maliyeti (TL)

Karbon emisyonu (EUR/tCO,e)

Sekil 6.3 : 6MW ORC, Karbon emisyonu fiyatlandirmasina gére PFCF-NPV ve
NFCF-NPV, PTF = 2.500 TL/MWHh.
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Sekil 6.4 ve 6.5’ten karbon emisyon fiyatlarinin artis1 ile sézlesme siirelerinin
kademeli olarak azaldig1 gozlemlenmektedir. Bununla beraber, finansman 6ncesi proje
geri doniis stirelerinin (PFCF-NPV) finansman sonrast proje geri doniis siiresine
(NFCF-NPV) gore daha uzun oldugu goriilmektedir. Bu fark, yiiksek baslangic
maliyetleri, finansman sonrast faiz yiikii ve risk paylagimi gibi etkenlerden
kaynaklanmaktadir. Enerji verimliligi projelerindeki tasarrufa dayali &demelerin
genellikle proje tamamlandiktan sonra tasarruflarin dlgiilmesi ve gozlemlenmesi ile
baglamasi da bu farkliliga neden olmaktadir. Tim bu etkenler, EPS kapsamli

yapilabilecek EV projelerinin geri 6deme siirelerinin uzamasina yol agabilmektedir.

2 MW ORC Karbon Emisyonu Fiyatlandirmasina Gore
Proje Geri DAnus Suresi

mmmmm \PV-PFCF-Geri dons siresi yil s NPV-NFCF-Geri donus suresi yil
SReeeeene Dogrusal (NPV-PFCF-Geri dons suresi yil)

6,72

Sekil 6.4 : 2 MW ORC karbon emisyonu fiyatlandirmasina gore proje geri doniis
stiresi PTF = 4.000 TL/MWh.

Finanasman Oncesi ve Sonrasi Geri
Donis Suresi (Ay

Karbon emisyonu (EUR/tCOZe)

6 MW ORC Karbon Emisyonu Fiyatlandirmasina Gore
Proje Geri Donus Suresi

mmmmm \PV-PFCF-Geri donds stresi yil
mmmmm \NPV-NFCF-Geri donUs siiresi yil
--------- Dogrusal (NPV-PFCF-Geri donus siiresi yil)

B . Sy

Karbon emisyonu (EUR/tCOZe)

Finanasman Oncesi ve Sonrasi Geri
Donls Suresi (Ay)

Sekil 6.5 : 6 MW ORC karbon emisyonu fiyatlandirmasina gore proje geri doniis
stiresi PTF = 4.000 TL/MWh.
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Sekil 6.6’da projenin biiytikliigii arttikga proje maliyetinin ve karliliginin arttigi
goriilmektedir. 6 MW ORC projesi 2 MW ORC projesine gore daha yiiksek tasarruf
imkam tanimaktadir. Bu durum, yatirimcilarin finansal olarak daha yiiksek proje
maliyeti ve oransal olarak yiiksek kazang¢ beklemesine neden olmaktadir. Biiyiik
Ol¢ekli projeler, genellikle daha yliksek enerji verimliligi ve dolayisiyla daha fazla
enerji tasarrufu potansiyeline sahiptir. Biiyiikk projelerde 6lgek ekonomilerinden
faydalanmak miimkiindiir, yani projenin biiyiikliigii arttikga birim maliyetler diismekte
ve enerji verimliligi tasarruf oranlar1 artmaktadir. Ayrica, biiyiik projelerde daha
biiyiik finansman kaynaklarinin kullanilmasi ve bu kaynaklarin tasarruf oraninda geri
O0denmesi gerektigi icin projenin karliligma olumlu etkisi vardir. Ayrica, bliylik
projelerin yonetim ve operasyonel siiregleri daha sistematik ve verimli olabilmekte, bu
da proje siirecini hizlandirmakta ve yatinmcinin daha hizli finansal geri doniis
saglamasina olanak tanimaktadir. Sonug olarak, projenin biiytikligii ile sozlesme proje
karliliklarinin artmasi arasindaki iliski, biiyiik projelerin daha yiiksek tasarruf saglama
kapasitesi, Olcek ekonomilerinden yararlanma ve verimli finansal yapilarin

olusturulmasindan kaynaklanmaktadir.

ORC - Karbon Emisyonu Fiyatlandirmasina Goére NPV-
PFCF-Geri DAnus Suresi

s NFCF-NPV 2MW N\ FCF-NPV 6MW

--------- Dogrusal (NFCF-NPV 2MW) «++++---+ Dogrusal (NFCF-NPV 6MW)

£218.033.761,00
’ $207.563.385,00
.................. ' £204.225.701,00 $192.664.933,00 £194.330.704,00

.................

..........
...............
................

£95.126.94 £93.862.50 £91.118.73 £92.566.06 £87.124.32

NPV-PFCF-Geri donus maliyeti (TL)

Karbon emisyonu (EUR/tCO,e)

Sekil 6.6 : Karbon emisyonu fiyatlandirmasina gore 2 MW ve 6 MW ORC projesi
NPV-NFCF-geri doniis maliyeti karsilastirmas: PTF = 4.000 TL/MWh.
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7. SONUC VE ONERILER

Enerji verimliligi projelerinin gelistirilmesi ve yayginlagtirilmasi, sadece teknik ve
finansal ¢oziimlemelerle degil, aym1 zamanda ulusal ve uluslararasi diizenleyici
politikalarin etkin bir sekilde uygulanmasiyla miimkiindiir. Tiirkiye'de son yillarda
mevzuat konusunda énemli ¢aligmalar ve gelismeler gerceklesmis olmasina ragmen,
enerji verimliligi projelerinin 6niinde halihazirda gesitli finansal ve yapisal engeller
mevcuttur. Diger yandan, kiiresel dlgekte iklim degisikligi 6nlemleri ¢ercevesindeki
karbon emisyonlarini sinirlama g¢abalar1 ve siirdiiriilebilirlik hedefleri, bu engellerin

astlmasi i¢in dnemli firsatlar sunmaktadir.

Bugiin i¢in, karbon emisyonlarinin azaltilmasi ve sorumluluklarin tilkeler arasinda adil
paylasimi amaciyla uygulamaya konulmasi planlanan Sinirda Karbon Denetleme
Mekanizmasi (SKDM) enerji verimliligi projelerinin ekonomik cazibesini arttiracak
potansiyelde bir aragtir. Bu mekanizma, ozellikle sanayi sektoriindeki iireticilere,
karbon emisyonlarin1 sinirlamak ve siirdiiriilebilir tiretim yontemlerine gegis yapmak
zorunlulugu getirmektedir. Karbon emisyonlarina dayali fiyatlandirma ve ticaret
mekanizmalarinin etkin bir sekilde uygulanmasi, enerji verimliligi projelerinin
uygulanabilirligi konusunda olumlu etkiler yapabilecektir. Enerji verimliligi projeleri
hem dogrudan enerji tasarrufu saglama hem de karbon emisyonlarini azaltma
potansiyeline sahip olduklari i¢in, sanayi kuruluslarini ¢evresel diizenlemelere uyum

saglamak i¢in bu projelere yatirnm yapmaya zorlamaktadir.

Diger yandan, Enerji Performans Sozlesmeleri, enerji verimliligi projelerinin
uygulanabilirligini ve finansal siirdiiriilebilirligini artirmak i¢in 6nemli bir arag olarak
degerlendirilmektedir. EPS yonteminde, saglanan enerji tasarruflari iizerinden 6deme
yapilirken, gelecekte uygulanacak karbon emisyon fiyati gibi enerji verimliligi
caligmalar1 ile Onlenebilecek maliyetler de proje maliyetine eklenebilecektir. Bu
durum, EPS uygulamalarini ESCO'lar agisindan daha uygun hale getirebilmektedir.
Ancak mevcut durumda elektrik enerjisi fiyatlar1 ve finansman kaynaklarinin
yetersizligi, enerji verimliligi projelerinin ESCO'lar tarafindan yatirim yapilabilir

projeler olarak goriilmesini engellemektedir.
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Gelecekte uygulanacak karbon emisyon fiyatlar1 gibi maliyetlerin de bu s6zlesmelere
eklenmesi, projelerin ekonomik cazibesini artirabilecektir. Bu baglamda, karbon
emisyonlarinin azaltilmasi ve enerji verimliligi saglanmasi iizerinden saglanacak
tasarruflarin EPS modeline dahil edilmesi, ESCO'lar i¢in projeleri daha uygulanabilir

hale getirebilecektir.

Enerji verimliligi projelerinin hayata gecirilmesi i¢in finansman kaynaklarinin
cesitlendirilmesi ve bu kaynaklarin daha erisilebilir hale getirilmesi biiyiik 6nem
tasimaktadir. Bu kapsamda, diisiik faizli krediler, yesil tahviller ve kamu destekli
finansman  araglarinin  gelistirilmesi ~ projelerin ~ finansmanina  kolaylik
saglayabilmektedir. Ayrica, yerel ETS nin kurulmasi ile, karbon ticaretinden elde
edilecek gelirlerin bu projelere yonlendirilmesi, finansman kaynaklarim

artirabilecektir.

Sanayi sektortindeki biiylik enerji tiiketicilerinin enerji verimliligi projelerine yatirim
yapmalarini tesvik etmek i¢in, bu projelere hibe ve tesviklerin artirilmasi, kapsamlarin
genisletilmesi gerekmektedir. Ozellikle, karbon emisyonlarmi azaltan ve enerji
tasarrufu saglayan projelere vergi indirimleri veya dogrudan finansal destekler
saglanabilir. Bu uygulamalarla, enerji verimliligi yatirimlari, yiikksek karbon emisyon

maliyetlerinden kaginma amacini giiden sanayiciler i¢in daha cazip hale gelebilecektir.

Enerji verimliligi projelerinin giivenilirligini artirmak i¢in, tasarruflarin dogrulugunu
ve siirdiiriilebilirligini saglamak adina daha giivenilir 6l¢iimleme ve izleme sistemleri
olusturulmalidir. Bu sistemler, enerji verimliligi ¢6ziimlerinin etkinligini daha seffaf
bir sekilde ortaya koyacak ve yatirimcilarin projelere olan giivenini artiracaktir.
Ayrica, enerji verimliligi projelerinin basarisinin izlenebilir olmasi, politikalarin

etkinligini degerlendirmek ag¢isindan da faydali olacaktir.

Tiirkiye’de, AB ve diger kiiresel ticaret alanlar1 ile uyumlu bir yerel ETS kurulmasi,
sanayi sektoriinde karbon emisyonlarinin siirlandirilmasini tesvik edecektir. Yerel
ETS, sanayi tesislerine karbon emisyonlarini sinirlamak i¢in bir maliyet ylikiimliligi
getirecek ve bu da sirketleri enerji verimliligi projelerine yatirnm yapmaya
zorlayacaktir. Karbon emisyon kredisi alacaklar1 veya satigslarindan elde edecekleri
gelirler, enerji verimliligi yatirimlariin finansmanini giiglendirebilecektir. Ayrica, bu

sistemin etkin uygulanmasi, Tirkiye’nin uluslararasi karbon ticaretine entegre
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olmasimi saglarken, i¢c pazarda da enerji verimlili§i yatirimlarini cazip hale

getirebilecektir.

Bu tez ¢alismasinda kurgulanan model ile ortaya konuldugu gibi, ETS sisteminin var
oldugu bir ortamda enerji verimliligi projelerinin uygulanabilirlikleri enerji fiyatlarina,
proje biyiikliiklerine ve karbon emisyon fiyati1 degerlerine baglidir. Bu parametreler
enerji verimliligi projelerinde Oonemli bir arag olan EPS’lerin uygulama siireleri
tizerinde etkili olmaktadir. Bu durum iklim degisikligi ve enerji verimliligi
calismalarinin birlikte degerlendirilmesi gerekliligini ve olusturulacak yerli ETS’de
karbon emisyon fiyatlarinin EV c¢alismalarinin yapilabilirligini tesvik edecek

degerlerde olmasi gerektigini ortaya ¢ikarmaktadir.

Bu baglamda, enerji verimliligi projelerinin finansal cazibesini artiran karbon emisyon
fiyatlandirma mekanizmalarinin etkin sekilde uygulanmasi gerekmektedir. Ayrica,
yerel ve kiiresel diizeyde karbon ticaret sistemlerinin entegrasyonu, enerji verimliligi
yatirnmlarin1  tegsvik  edebilecek ve projelerin  finansal siirdiriilebilirligini
artirabilecektir. Bu agidan, finansman kaynaklarinin gesitlendirilmesi ve devlet
destekli finansman araglarinin kullaniminm artirilmas1  6nemlidir. Ote yandan,
projelerin izlenebilirligi ve seffafligi icin gelismis Ol¢climleme teknolojilerinin
kullanimi, yatirimcir giivenini artirarak sektordeki engellerin asilmasina yardimci
olabilecektir. Tim etkili parametreleri bir arada en verimli sonuglara ulasilabilecek
sekilde degerlendiren ve enerji verimliligi projelerinin uzun vadeli siirdiiriilebilirligini
garanti altina alabilen analizler yapabilen model ve arastirma calismalarina ihtiyag

vardir.
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