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OZET

Siirdiiriilebilir finans kavramm 20. yilizyilin sonlarma dogru bir¢ok tikkenin giindemi
haline gelmistir. Stirdiiriilebilirligin {i¢ boyutundan biri olan ¢evresel boyut, ekonomideki kit
kaynaklarla faaliyetlerini uzun vadede etkin bir sekilde siirdiirmek isteyen finansal aktorler
icin goz oniinde bulundurulmasi gereken bir faktdrdiir. Onemli finansal aktdrler olarak
bankalar, yenilenebilir enerji yatrim ve projelerini destekleyen sirketlere ve yatwrmcilara
sagladiklar1 finansmanla ve benimsedikleri ¢evresel politikalarla siirdiiriilebilir finansa
katkida bulunmaktadirlar. Tiirkiye’de son yillarda yesil bankaciik uygulamalar1 gelismeye
baslamigtir. Biiylk sirketler tarafindan gergeklestirilen yenilenebilir enerji projeleri,
uluslararast kurumlardan ve bankalarm kendi portfoylerinden saglanan fonlarla diisiik faiz
oranlartyla  finanse edilmektedir. 2014 yilinda olusturulan BIST  Siirdiiriilebilir I ik
Endeksinde, 2020 yih itibariyle 7 banka yer almaktadir. Bankalar, faaliyetlerini stirdiiriirken
harcadiklar1 dogal kaynak ve enerji miktarmm Olgiimiinii yapmakta, tespit edilen verilere
sirdiiriilebilirlik ~ raporlarmda  yer vermekte ve tliketim miktarlarmi  azaltmaya

calgmaktadirlar.

Bankalar, esas olarak kar amaci giiderek kurulmus sirketlerdir. Bu noktada, ¢evresel
anlamda siirdiiriilebilir politika ve uygulamalarm bankalarmn finansal performanslarmmn nasil
etkileyecegi onem arz etmektedir. Bu ¢aliymanmn amaci, Tiirkiye’de faaliyet gosteren
bankalarm, siirdiiriilebilir finansm boyutlarmdan biri olan ¢evresel boyuta iliskin
performanslarmm finansal performans gostergeleri lizerindeki etkisini ortaya koymaktir.
Cevresel siirdiirtilebilirlik ve finansal performans arasmdaki iliskinin yoniiniin belirlenmesi,

bankalarm cevresel politikalarm1 sekillendirmesi agisindan etkili olacaktir.

Tiirkiye’de faaliyet gosteren 5 bankanin 2015-2021 yillar1 arasmndaki verileri
calisma kapsamma dahil edilmistir. Secilen bankalarm yenilenebilir enerji projelerine
sagladiklar1 kredilerin bankalarm ROE ve ROA oranlar tizerindeki etkisi incelenmistir.
Arastirma sonucunda yesil kredilerin ROA ve ROE {izerinde anlamh bir etkisi olmadig1 tespit



edilmistir. Tiirk bankacilik sektoriinde yesil bankaciligin yeni bir kavram olmasi ¢ikan sonug

lizerinde etkili olmustur.

Anahtar Kelimeler: Sirdiriilebilirlik, ¢evresel siirdiiriilebilirlik, yesil bankacilk, yesil

krediler, yenilenebilir eneriji.



ABSTRACT

Notion of sustainable finance has became in agenda of many countries towards the
end of 20. century. Environmental dimention, as one of the three dimention of sustainability,
is a factor that must be considered by the firms and other financial actors which aim to
maintain their activities in the long run by scarce resources. Banks, as important financial
actors, are contributing sustainable finance by funding firms and investors supporting
renewable energy investments and projects and by environmental policies they adopt.
Recently, in Turkey, green banking applications have began to improve. Renwable energy
projects maintained by big companies are funded via funds provided from internation
mstitutions and banks’ their own portfolio with low interest rates. By 2020, 7 banks are
included in BIST Sustainability Index that is establised in 2014. As an another
implementation, banks are measuring the amount of consumption of natural reasources and
energy they consume while performing their activities, they are reporting datas and trying to

decrease consumption amounts.

Fundamentally, banks are companies that is established for profit making. At this
point, how environmental sustainable policies and implementations effect financial
performances of banks become more of an issue. The aim of this study is to reveal effects of
policies and tools of banks operating in Turkey, related with environmental dimension as a
dimention of sustainable finance, on banks’ certain financial performance indicators.
Determining the direction of the relation between environmental sustainability and financial
performance will be influential for banks in terms of shaping their environmental policies.

2015-2021 datas of 5 banks, operating in Turkey, is included in the scope of study.
Effect of renewable energy loans of those selected banks on banks” ROA and ROE ratios
was investigated. As a result of the study, no significant effect of green loans on ROA and
ROE was found. The reason that in Turkey green banking is a new concept, is thought to be

influential on the related result.



Keywords: Sustainability, environmental sustainability, green banking, green

loans, renewable energy.
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GIRIS

Hizla artan sanayilesme siireci ve dogal kaynaklarm bilingsizce kullanilmas1
sonucunda ¢evre iizerindeki tahribat 6zellikle 20. ylizylin sonlarma dogru daha belirgin hale
gelmeye baglamistr. Uluslararast Enerji  Ajanst (International Energy Agency-1EA)
verilerine gore, enerji baglantih kiiresel karbon emisyonu 2000 yiinda 23.01 gigaton iken
2019 yilinda 33.4 gigatona yiikselerek son 20 yilda %31 oraninda artis gostermistir. Karbon
emisyonundaki artis bircok sorunu beraberinde getirmektedir. Kiiresel ismma bu sorunlar
arasmda onemli bir yere sahiptir. Hiikiimetler Arasi Iklim Degisiklizi Paneli (The
International Panel on Climate Change-IPCC) tarafindan yaymlanan 1.5°C Kiiresel Ismma
Ozel Raporuna gore insan kaynakl kiiresel smma sanayi 6ncesi doneme gore 2017 yilinda
yaklasik 1 °C’ye ulagnmustrr. 1.5°C lizerinde meydana gelecek sicaklk artismmn diinya i¢in
kritik oldugu vurgulanmaktadir.

Kuraklk, sukaynaklarmmn kirlenmesi, kithk, canh ¢esitliliginin azalmasi vb. ¢evresel
sorunlar; imalat, enerji, tarmm, turizm gibi bir¢cok ekonomik aktivite lizerinde kiiresel ¢apta
baski yaratmaktadw. Ekonomi {izerindeki basknin en aza indirilmesi amaciyla g¢evresel
stirdiiriilebilirlik ile ekonomik siirdiirtilebilirlik arasmndaki iliskiyi ortaya koyan, saghkli bir
ekonomi i¢cin saglkli bir ¢evrenin var olmasi gerektigini vurgulayan ¢ahsmalar artmugtir.
Artik diinya klasik ekonomi anlayismdan uzaklasip, karbon emisyonunu en aza indirmeye
cahsan, yenilenebilir enerji 6n plana ¢ikaran, c¢evresel sorunlara duyarh yesil ekonomi

uygulamalarmi benimsemektedir.

Hem wulusal hem de wuluslararast diizeyde, ekonomi alaninda ¢evresel
siirdiiriilebilirlige iliskin diizenlenen konferans, standart, ilke ve projeler hiz kazanmis olup,
ckonomik aktorlerin bu diizenlemelere uymalar1 beklenmektedir. Ekonomide faaliyet
gosteren yatwmmei, sirket, kurum ve kuruluslar kendi siirdiiriilebilirlikleri i¢in ¢evresel
siirdiiriilebilirlige katkida bulunmaly, faaliyetlerini ¢evreye duyarh sekilde siirdiirmelidirler.

Bu gergevede, gevresel yonetim sistemlerini kuran sirketler bir yandan gevre kirliligini



Onlerken diger taraftan enerji tiiketimini azaltarak ve geri doniisim aktivitelerini

gerceklestirerek tasarruf yapmaktadirlar.

Faaliyetleri sonucu neden olduklar1 karbon emisyon miktarlar1 diger sektorle
karsilastirildiginda 6nemsiz goziikkse de bankalar finansman sagladiklar1 projeler yoluyla
cevre lizerinde dolayh olarak biiyiik etkiye sahiptir. Son yillarda, bankacilik sektoriinde
cevresel stirdiiriilebilirlige iliskin politikalar 6nem kazanmistir. Cevresel stirdiiriilebilirlige
iigkin artan diizenlemeler ve talepler dogrultusunda bankalar da ¢evreci politika ve
uygulamalari benimsemeye baslamis, “yesil bankaciik” kavramu 6n plana ¢ikmustr. Yesil
bankaciik kapsaminda iiriin ve hizmetler gelistirilmistir. Bu tiriinlerin basinda yesil tahvil ve
yesil krediler gelmektedir. Bankalarm sahip oldugu en Onemli finansal araglardan biri
krediler oldugundan c¢ahgmada yesil kredilere agwhk verilmistir. Yesil krednin ke ve
kurumlarca kabul edilen genel geger bir tanmi bulunmamaktadir. Bu nedenle yesil kredi
hacimlerinin  hesaplanmast da farkhihk gostermektedir. Bu ¢ahgmada, yesil kredi
kapsaminda, yenilenebilir enerji projelerine verilen krediler dikkate almmustir.

Bankalar kar amaci giiden igletmeler olduklari i¢in yesil kredi kapsaminda saglanan
kredilerin bankalarm finansal performanslart iizerindeki etkisi Onem kazanmaktadir.
Calismanmn amaci, Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer
alan 5 banka tarafindan 2015-2021 doneminde Yyenilenebilir enerji projelerine saglanan
kredilerin, bankalarm finansal performanslart {izerindeki etkisini ortaya koymaktir.
Cahsmanm birinci bolimiinde yesil bankacihgin temellerinin dayandig stirdiiriilebilirlik ve
srdiiriilebilir finans kavramlarma kisaca deginilmistir. Daha sonra yesil bankaciligin
tanimma, ortaya ¢ikisma ve bu alanda yapilan diizenlemelere yer verilmistir. Tiirkiye’de yesil
bankaciligm gelisimine ve bu yonde olusturulan mevzuata yer verilmis, iilkemizde faaliyet

gosteren bankalar tarafindan gerceklestirilen yesil bankaciik uygulamalarina ornekler
verilmistir.

Ikinci boliimde yenilenebilir enerji ve yenilenebilir enerji tiirleri tanmlanmus, diinya

genelinde yenilenebilir enerji projelerinin durumu hakkinda bilgi verilmistir. Uluslararasi



kurumlar tarafindan yenilenebilir enerji alanindaki yatrmm beklentileri ile gerceklesen
yatrmmlar karsilagtrilmis, yatrmlarin  durumu  degerlendirilmistir.  Yenilenebilir  enerji
yatrmlarinm  finansman yontemlerine iliskin  genel trendler tizerinde durulmus, c¢esitli
iilkelerdeki uygulamalara yer verilmistir. Diinya genelinde yesil kredi hacimlerinin yillara
gore degisimi gosterilmistir. Genel bir bakis agis1 olusturulduktan sonra, yenilenebilir
enerjinin  durumu, yatrm ve finansman trendleri ile yesil kredi uygulamalari Tirkiye
kapsaminda ele almmugtir.

Ugiincii  bolimde hipotezler ortaya konulmus, ¢ahsma modeli olusturulmus,
calsmanin metodolojisi aciklanmig ve uygulanmistr. Ayrica sirketlerin  ¢evresel
performanslarmm finansal performanslar1 tizerindeki etkilerini inceleyen literatiir cahsmasi
yapilmustir. Ozel olarak bankacilk alanmnda yapilan ¢cahsmalara dncelik verilmeye calsilmis
olup genel olarak firmalarm ¢evresel ve finansal performanslari arasindaki iliskiyi temel alan
caliymalara yer verilmistir. Panel veri analizi yapilarak yesil kredilern ROA ve ROE
tizerindeki etkisi incelenmistir. Dogru testlerin belirlenmesini i¢cin modeller iizerinde
homojenlik testi uygulanmistr. Degiskenler lizerinde hangi birim kok testlerinin yapilacagini
tespit etmek amaciyla yatay kesit bagimhligi testi yapimistir. Yatay kesit bagimhlig1 testi
sonucuna gore birim kok testi gerceklestirilmistir. Degiskenler birinci farklarmda duragan
cikmig olup, degiskenler arasmdaki uzun donemli iliskinin g6z ardi edilmesi ihtimaline karsi
esbiitiinlesme testi uygulanmigtr. F testi ve Hausman testleri yapilarak panel veri model
tahmini yapimstwr. Daha sonra iki yonlii tesadiifi etkiler panel veri analizi uygulanarak
analiz tamamlanmustir. Analiz sonucunda yesil kredilerin ROA ve ROE {izerinde anlamh bir
etkisi olmadig1 tespit edilmistir.

Sonug¢ boliimiinde ise ¢alismanmn amaci ve bu dogrultuda kapsama alnan veriler ile
cahsma sonuclarma iligkin ozet bilgi verilmis olup cahsmanm kisitlarmdan bahsedilmistir.
Ileride yapilacak ¢ahsmalarm daha saghkh vyiiriitiilebilmesi amaciyla Tiirkiye’de yesil finans

alaninda yapilabilecek iyilestirme Onerilerine yer verilmistir.



1. BOLUM
SURDURULEBILIRLIK: KAVRAMSAL VE TEORIK
CERCEVE

1.1. Sirdiriilebilirlik Kavram

Endiistri devriminin neden oldugu dogal kaynak kithg1 ve sosyal adaletsizlikler,
surdiirtilebilirligi en ¢ok konusulan kavramlardan biri haline getirmistir. Siirdiiriilebilirligin
en bilinen tammlarmdan biri 1987 yiinda hazirlanan Ortak Gelecegimiz Raporunda
belirtilmistir. Rapora gore siirdiiriilebilirlik, “Bugiiniin gereksinimlerini, gelecek kusaklarin
gereksinimlerini karsilama yeteneginden odiin vermeden karsilayan ekonomik kalknma”
olarak tanmmlamugtwr. Siirdiiriilebilirlik ¢ok genis bir alam kapsadigindan literatiirde
sirdiiriilebilirlige  iliskin birgok tanmm bulunmakta olup bu tanmmlar tarihsel siiregte
karsilasilan sorunlara bagh olarak degisim gostermistir.

Stirdiirtilebilirligin ne oldugunun yanmda ne olmadigmin da ac¢iklanmasi, kavramin
daha net anlagilmasmi saglayacaktr. Sirdirilebilirlik kavrammmn daha ¢ok cevresel
konularla iliskisi olduguna dair genel bir algi bulunsa da, giiniimiizde siirdiiriilebilirligin
birgok boyutunun oldugu ve ¢evresel boyutun bunlardan sadece biri oldugu kabul
edilmektedir. Dogal kaynaklarm korunmasi ile aym anlamda kullamlamayacak
stirdiiriilebilirlik  kavrami, g¢evresel tehditlere karsi onleyici olmaktan ziyade pro-aktif ve
biitiinciil bir bakis acism  benimsemektedir 1. Cevre, sirdiriilebilirligin  6nemli
bilesenlerinden biri olsa da tek basma siirdiiriilebilirlige ulasiimas: i¢in yeterli degildir.
Cevresel gelisim, ekonomik ve sosyal gelismeyle birlikte gergeklestirilebildigi oOlgiide
siirdiiriilebilirlikten bahsedilebilmektedir.

Siirdiirtilebilirlige iliskin  yanhs varsaymlardan bir digeri ise siirdiiriilebilirligin
endiistrilesmeye karsi oldugudur. Siirdiiriilebilirlik savunucularmin karst oldugu husus,

sanayilesmenin toplumu ve ekonomiyi hep iyi yonde etkileyecegi varsaymudir. Sanayilesme,

1 Kent E.PORTNEY, Sustainability, England. The MIT Press, 2015, s. 5.



ekonomik biiyiimeye ve artan niifusun ihtiyaglarini karsilamaya katkida bulunmus olsa da
beraberinde ¢evresel ve sosyal sorunlart beraberinde getirmistir. Bu dogrultuda, endiistri
devriminin kusursuzlugu ve sanayilesmenin getirdigi biiylime ve teknolojinin her zaman
insanligmn yararma olacagi goriisii elestirimekte, sanayilesmenin getirilerinin toplum ve
cevreden gotiirdikklerine degip degmedigi sorgulanmaktadr 2. Kisacasi siirdiiriilebilir ik
savunuculary, endistri devrimi taraflarmm aksine, daha siipheci bir yaklasimla sanayi

devrimini degerlendirmektedir.
1.1.1. Siirdiiriilebilirlik Kavraminin Gelisimi

Sanayi devriminin birlikte getirdigi c¢evresel ve sosyal sorunlar siirdiiriilebilir lik
kavrammm gelisiminde biiyiikk rol oynamaktadwr. Ancak siirdiiriilebilirligin tarihsel
gelisimini sadece sanayi devrimine dayandrmak dogru olmayacaktr. Sanayi devriminden
once de insanoglu birtakim ¢evresel ve buna bagh olarak gelisen sosyal sorunlarla yiizlesmek
durumunda kalmistir. Bu sorunlarla basa ¢ikabilmek iginse siirdiiriilebilirlik yolunda bir
takim admlar atmslardir. Yirmi birinci yiizyll siirdiirtilebilirlik hareketlerinin kokeni, erken
modernite denilen ve on yedinci/on sekizinci ylizyili kapsayan donemde olusmaya baslayan

biling ve pratiklere dayanmaktadir 3.

Siirdiiriilebilirlik kavramu ilk olarak on sekizinci ylizyllda Freiberg Madencilik Ofisi
bagkam Hans Carl von Carlowitz tarafindan Almanca tabiriyle “Nachhaltigkeit” olarak
kullanilmigtr. Carlowitz tarafindan ortaya atilan siirdiiriilebilirlik terimi, ormanlarin
surdiiriilebilir  kullanimini kastetmektedir. Fosil yakitlarm heniiz yaygmlasmadigi sanayi
devrimi 6ncesi donemde ekonomi biiyiik Ol¢lide keresteye dayanityordu. Avrupa’da insanlar
barmma, korunma, ismma, hayvanlarm otlatma, yemek pisirme vb. yasamsal faaliyetleri i¢in

stireklilik arz eden bir ormansal alana ihtiya¢ duymaktaydilar 4. Her seyin temel olarak

2 Jeremy L. CARADONNA, Sustainability. A History, New York. Oxford University Press, 2014, ss. 56-59.
3 CARADONNA, a.g.e.,s.21.
4 CARADONNA, a.g.e.,s.21.



ormancih@a dayandigi bir toplumda ormansizlasmayi Onleme amacgh bir siirdiirtilebilir 11k

anlayismin gelismesi sasirtict olmayacaktir.

Fosil yakitlarm aksine agaclar yenilenebilir enerji kaynaklaridir. Ancak agaclar
kesildikten sonra yeniden biiylimesi i¢in belirli bir siire gerekmektedir. Bekleme siiresi
icerisinde toplum ihtiyaglarinn karsilanmasinda aksakliklar olusabiimektedir. Carlowitz,
agac kesimine ve yeniden agaclandrmaya yonelik bir takim metotlar ile agaca alternatif
olarak kullanilabilecek baska kaynaklar arastrarak ormanlk alanlarm devamliligi igin
sistematik calismalar gergeklestirmistir. Carlowitz agaci ekonomik faaliyetler i¢in bir
hammadde olarak gormiis, bir ekosistem olarak orman {izerine yogunlagsmamistr O.
Carlowitz’in faydaci bir temele dayanan sirdirilebilirlik anlayis1 ekonomi iizerinde

yogunlagmig, toplum ve ¢evresel hususlari goz oniinde bulundurmamistir.

Endiistri  devrimiyle birlikte degisen iiretim yapist ve smifsal iligkiler,
stirdiiriilebilirlik kavrammm giintimiizdeki haliyle ele almmasmin arkasmdaki en 6nemli
dinamiklerden biridir. Fosil yakitlarla ¢algan makinelerin kullanminin yaygmlagmasi seri
tretimi tetiklemis ve bu da dogal kaynaklarmn tiiketilme siirecini hizlandwrmistr. Fosil
yakitlarm kullannmindaki artis atmosferdeki sera gazi salmmi da biiyiik 6l¢iide arttrmustir.
Cevresel sorunlarm yani sira, tiretim iliskileri degismis, 6nceki donemlerde kolelik ve toprak
sahipligine dayanan toplumsal smiflar {iretim araclarmm sahiplifine gore yeniden
sekillenmeye baglamistir. Herkese yetecek olgiide iiretim yapilmasma ragmen, ilgili mallara
erisim insanlar arasmda esit olarak gergeklesmemektedir. Sanayilesmis {ilkelerin ticari
amacla daha fazla mal {iretiimesine yonelik dogal kaynak kullanimlari, sanayilesmemis
iikkelerde yasayan insanlarm dogal kaynaklara ulagimmi kisitlamaktadir.

5 Franz-Josef BRUGGEMEIER, “Sustainability —A Historical Overview”, 2019, https://www.basf.com/global/
en/media/publications.htmI#%7B%7D, (03/12/2019), s.3.



https://www.basf.com/global/%20en/media/publications.html#%7B%7D
https://www.basf.com/global/%20en/media/publications.html#%7B%7D

40000

35000
30000
S 25000
'_
C
S 20000
=
S 15000
10000
5000
0
O O O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o oo o o o o
NN O SN 0 O O o A MO < N O N 0 A O d N M S 1N O N 0 O © o N
N IN IS IS IN 00 00 60 60 60 60 00 0 o0 0 O O OO0 O O O O O O O O O O
L B e o B o B o I o B I o o o O o B e B o R o B o B o R o IR o R I e T o B o B o B o A o A oV}

== Karbon Emisyonu

Grafik 1. Sanayi ve Fosil Yakita Bagh Karbon Emisyon Miktarimin Yillara Gore
Dagilimm

Kaynak: Global CO2 Emissions From Fossil Fuels, https.//ourworldindata.org/co2-emissions,
(11/12/2021).

Modern anlamda siirdiiriilebilirlik kavrami yirminci yiizyllda ortaya ¢ikmustir.
Dogal kaynaklarm korunmasma dayali on sekizinci yilizyil siirdiiriilebilirlik anlayis1 yerini
daha kapsamli ve biitiinciil bir siirdiiriilebilirlik  anlayisma  brrakmugstir. Cevresel
stirdiiriilebilirligin yam sira artik sosyal ve ekonomik siirdiiriilebilirlik de odak noktasmna
konulmaya baslanmistir. Kiiresel anlamda siirdiiriilebilirlik politikalarinin - olusumu, Roma
Kuliibi’'niin 1972 yiinda yaymladig1 “Biiyiimenin Sinwrlar” adh rapora dayanmaktadir.
Ilgili raporda bes temel kiiresel sorunun devam etmesi halinde insanoglunun ilerleyen yillar
igerisinde varhgmi devam ettirip ettiremeyecegi lizerine bir arastrma yapimistir. Bes temel
sorun: artan sanayilesme, hizh niifus artisi, gidasizlik, yenilenemez kaynaklarm tiiketimi ve
cevre kirliligidir 6. Belirtilen sorunlar1 devam etmesi halinde Oniimiizdeki yiiz yil igerisinde
nsanoglunun biiyiimenin  smrlarma ulasacagl, buna bagh olarak niifus ve sanayi

kapasitesinde Onlenemez bir diislisiin gergeklesecegi sonucuna ulasimistr 7. Rapor, daha

6 Donella H. MEADOWS ve digerleri, The Limits to Growth, 5. Baski, New Yor. Univrse Books, 1972,s.11.
" MEADOWS ve digerleri, a.g.e.,s. 23.
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stirdiiriilebilir  bir diinya sisteminin kurulmas: i¢in atilacak admmlar dogrultusunda yol
gosterici olmustur.

Bilyiimenin Smirlar1 raporundan sonra siirdiiriilebilirlik alannda bircok uluslararasi
organizasyonlar gerceklestirilmis, devletler tarafindan belirli taahhiitler verilmis ve
diizenlemeler  gerceklestiriimistir. ~ Farkli  sektorlerden  firmalar  siirdiiriilebilir 1ik
uygulamalarina faaliyetlerinde yer vermeye baslamustir. Sirketlerin siirdiirtilebilir politikalar1
benimsemeye baglamasmmn nedenleri arasmda paydaslarm beklentileri 6nem tasmmaktadir.
Gilinlimiizde hissedarlarm, miisterilerin, tedarikgilerin ve diger paydaslarm tercihlerini
cevreye ve topluma duyarh sirketlere yoneltmeleri, sirketleri de bu yonde adim atmaya
itmistir. Bunun yanmnda sirketler kendi prestijleri agismdan da siirdirilebilir ik

uygulamalarini 6nemsemektedir.

1.1.2. Siirdiiriilebilirligin Boyutlan

Stirdiirtilebilirligin - temel olarak {i¢ boyutu bulunmaktadr: c¢evresel, sosyal ve
ekonomik.  Siirdiiriilebilirlik, s6z konusu ¢ boyuta iliskin  gerekliliklerin  yerine
getirilmesiyle gergeklestirilebilmektedir. Cevresel, sosyal ve ekonomik boyut arasmdaki
iligskiyi gosteren farkli modellemeler bulunmaktadw. Bunlardan ilki {i¢ ayakh tabure
modelidir (three legged stool model). Bu modelde ii¢ boyut ayri ve uzunluklar1 esit sekilde
gosterilir. Tabure metaforuna gore, ayaklardan biri olmaz ya da ayaklar aym uzunlukta
olmazsa tabure dengesiz olacak ve islevini kaybedecektir. Diger bir deyisle ¢evresel, sosyal
ve ekonomik boyutlara esit derecede 6nem verildigi olgiide siirdiiriilebilir kalkmma miimkiin
olacaktrr. Sosyal ve ¢evresel konularm 6nemi anlagiimig olsa da her bir boyut otonom yapilar
olarak alglandig1 i¢in {i¢c boyutun entegrasyonu gerceklesmemektedir. Bu model ¢evreyi
diger boyutlarla aym seviyeye koydugu i¢in elestiriimektedir.



SURDURULEBILIRLIK

CEVRESEL
SOSYAL
EKONOMIK

Sekil 1. U¢ Ayakh Tabure Model

Kaynak: Ben PURVIS ve digerleri, “Three Pillars Of Sustainability. In Search  Of Conceptual
Origins ”, Sustainability Science, 2018,

https.//eprints.whiterose.ac.uk/136715/7/Purvis2018 Article ThreePillarsOfSustainabilityln.pdf ,
s.3.

Cevre olmadan insanhgm saglkh ekonomik ve sosyal yapmm tesis edilemeyecegi,
bu nedenle ¢evresel boyutun taburenin bir bacagi olmaktan ziyade taburenin {izerinde

durdugu platformu temsil etmesi gerektigi savunulmaktadir 8.

Ikinci model ortiisen daireler modeli (overlapping circles model) olarak
adlandirilmaktadr. Sekil 2’de goriildiigli iizere, bu modelde, sosyal, ¢evre ve ekonomik
alanlarm kesistigi noktada siirdiiriilebilirlik ger¢eklesmektedir. Belirli bir nedeni olmamakla
birlikte {i¢ daire genellikle ayni boyutta gosterilmektedir. Ancak farkh bakis agilarma gore
cevresel, sosyal veya ekonomik boyutlardan birine agrhk verilerek dairelerin boyutlarini
farkhlastrma  imkam sdz konusudur. Ug boyutun birbirinden  bagmsiz  olarak
degerlendirilmesine olanak tantyan bu model, boyutlar arasinda se¢im yapabilme algisini

8 Neil K. DAWE ve Kenneth L. RYAN, “The Faulty Three-Legged-Stool Model of Sustainable Development”,
Conservation Biology, Cilt 17, Say1 5, (2003), s. 1458.
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yarattigl i¢in siirdiiriilebilir kalkmmanin biitiinciil bir sekilde ele almamamasi riskini

dogurmaktadir °.

cevresel

sosyal ekonomik

Sekil 2. Ortiisen Daireler Modeli

Kaynak: Ben PURVIS ve digerleri, “Three Pillars Of Sustainability. In Search ~ Of Conceptual
Origins ”, Sustainability Science, 2018,

https.//eprints.whiterose.ac.uk/136715/7/Purvis2018 Article ThreePillarsOfSustainabilityIn.pdf ,
s.3.

Son model ise i¢ ice gegmis daireler modelidir (the nested shperes model). Diger iki
modelden farkh olarak ¢evresel, sosyal ve ekonomik boyutlar ayri ayridegil, birbirlerinin alt
kiimeleri olarak gosterilmektedir. Bu modele gore bir takim yasamsal ihtiyaclar
saglanmadan, yani uygun fiziki ¢evre olusmadan diizgiin isleyen sosyal bir yapmm kurulmasi
miimkiin olmamaktadir. Ayni sekilde toplumsuz bir ekonomi diisiiniilemeyeceginden
ekonomi toplumun alt kiimesi olarak gosterilmistir. Bu yoniiyle i¢ ice ge¢mis model daha
biitlinciil bir stirdiiriilebilir kalkinma yontemi ortaya koymaktadir.

9 Bob GIDDINGS ve digerleri, “Environment, Economyand Society. Fitting Them T ogether Into Sustainable
Development”, Sustainable Development, 2002, https.//asset-pdf.scinapse.io/prod/2036813965/2036813965.pdf,
(03/12/2021) 5.189.
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cevresel

sosyal

ekonomik

Sekil 3. i¢ ice Gecmis Daireler Modeli

Kaynak: Ben PURVIS ve digerleri, “Three Pillars Of Sustainability. In Search ~ Of Conceptual
Origins ”, Sustainability Science, 2018,

https.//eprints.whiterose.ac.uk/136715/7/Purvis2018 Article ThreePillarsOfSustainabilityln.pdf ,
s.3.

1.121. Cevresel Boyut

Cevresel boyutta, insanoglunun neden oldugu c¢evresel tahribat iizerinde
yogunlasarak gelecek nesiller icin yasanabilr ekolojik bir diizen olusturulmasi
hedeflenmektedir. 2009 yilinda, Johan Rockstrom ve Will Steffen’in dnciiligiinde bir takim
bilim insam tarafindan  “Planetary Boundries”, yani “Gezegensel Swnirlar” olarak
adlandrilan kavrami olusturmus ve insanlk icin glivenli bir ¢ahyma alam tanimlamaya
calsmslardir. Gezegensel smirlar, Diinya ekosisteminin devam edebilmesi i¢in 9 kritik esik
belirlemistir:

e iklim degisikligi: Atmosferdeki karbondioksit yogunlugu icin esik seviye 350 ppm
olarak belirlenmis olup su anda gergeklesen yogunluk 390 ppm’in {izerinde bir
seviyeye ulagmustr 10, Tklim degisikligi smrmin asimasiyla bir takim geri doniilemez
sonuclar giinlimiizde net bir sekilde gozlemlenebilmektedir. Buzullarm erimesi, asir1
yagmura bagh sel felaketleri, kuraklk sorunu ve hizlh iklim degisimleri iklim
degisikligine bagh sorunlardan bazilaridir.

10 Will STEFFEN ve digerleri, “Planetary Boundaries. Guiding Human Development on a Changing Planet”, Science, Cilt
347, Say1 6223, (2015), 5.4.
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e Kimyasallarm artmasi: Sanayide kullamlan kimyasallarm artmasi ve bu
kimyasallarin  bilingsiz sekilde dogaya karismasi sonucunda dogal kaynaklarin
kirlenmesi ka¢milmaz hale gelmistir. Dogal kaynaklarm kirlenmesi yedigimiz
besinden soludugumuz havaya kadar yasamsal faaliyetler icn gerekli olan
kaynaklarm kullanilamaz hale gelmesine neden olmaktadr. Son yillarda insan
viicudunda rastlanan mikroplastikler, kimyasal kirliligin ne Olgiide yaygmlastigini

gosterir niteliktedir.

e Ozonun incelmesi: Ozon tabakasi (O3), giinesten gelen ultraviole (UV) ismlarinin
atmosferde filtrelenmesini saglamaktadrr. Zararh giines ismlarmin yeryliziine
ulasmamasi i¢in ozon tabakasi onem teskil etmektedir. Atmosferde bulunmasi
gereken minimum ozon 290 DU (Dobson Units) olarak belirlenmistir 11 Giincel
ortalama ozon tabakasi kalmhgi 300 DU olup giderek iyilesme gostermektedir 12,

e Atmosferik aeresol yiikselmesi: Atmosferik aeresol giines ismlarmm yansima ve
emilme miktarnda belirleyici etkenlerden biridir. Insan kaynakh§i hava kirliligi ya
da volkan patlamast gibi dogal sebeplerle atmosferdeki aeresol miktar1
degisebilmektedir.  Aeresol miktarmmn  artmast iklim  degisimine  neden

olabilmektedir.

e Denizlerin asitlenmesi: insan faaliyeti sonucu ortaya ¢ikan karbondioksitin bir kismi
okyanus ve denizler tarafindan emilmektedir. Su ile tepkimeye giren karbondioksit
sudaki asit oranmm arttrmakta, deniz ve okyanuslarda yasayan canllarm yasamini

tehdit etmektedir.

11 STEFFEN ve digerleri, a.g.m., s.6.
12 NASA, What is a Dobson Unit ? , https://ozonewatch.gsfc.nasa.gov/facts/dobson SH.html, (07/07/2022).

12
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Biojeokimyasal dongiiler: Bitkilerin biiylimesi i¢in kritk elementler olan azot ve
fosfor, insan faaliyetleri sonucunda toprakta tutunamamakta ve atmosfere
salmmaktadir.

Tath su kullammi: Iklim degisikligine bagh kuraklk ve temiz su kaynaklarmm
msanlar tarafindan kimyasallarla kirletiimesi sonucunda hali hazirda smirl olan tath

su kaynaklarma ulagim giderek zorlagsmaktadir.

Arazi kullanimi: Artan niifusun gida ihtiyacmi karsilamak icin ormanlar tarm
arazisine doniistiiriilmektedir. Ormanlarm yok edilmesi ve tarimda kullamilan ilaclar

dogal habitata zarar vermektedir.

Biyolojik ¢esitlilik: Biyo-gesitlilik ekosistemin saglkh sekilde isleyebilmesini
saglamaktadir. Yokolma oranma goére degerlendirilen kriterde smir asimus olup
yiiksek riskli alana gegilmistir.

13
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Sekil 4. Gezegensel Simirlar
Kaynak: Will STEFFEN ve digerleri, “Planetary Boundaries. Guiding Human Development on a
Changing Planet”, Science, Cilt 347, Say16223, (2015), s.4.

1.1.22. Sosyal Boyut

Cevresel sorunlarm yaninda rekabetgi tiretim sisteminin getirdigi sosyal sorunlar da
bulunmaktadr. Gida, barmma, su, egitim, ifade Ozgiirliigii gibi temel haklara tiim insanlarin
erisebilmesi gerekmektedir. Ne yazik ki mevcut sistemde diinyanin biiyiikk bir cogunlugu bu

14



temel hak ve dzgiirliiklere erisememektedir. Ingiliz ekonomist Profesor Kate Raworth, 2017
yilinda kaleme aldig “Simit Ekonomisi. 21. Yiizyil Iktisatgis1 Gibi Diisiinmenin 7 Yolu” adl
kitabinda mnsanhgin yasayabilecegi “ekolojik olarak giivenli ve toplumsal olarak dogru™ alani
tanimlamustr 3. Bu alan sosyal olarak tiim insanlarm sahip olmasi gereken taban smirin
iistlinde, cevresel olarak kimsenin agmamasi gereken tavan smrmm altinda kalan simidi

ifade etmektedir.

Simidin ekolojik tavan (ecological ceiling) olarak belirlenen dis ¢ceperinin 6tesinde,
Sekil 4’te gosterilmis olan ve Gezegensel Smirlar olarak tabir edilen 9 adet ekolojik esik yer
almaktadr. Simidin i¢ kisminda yer alan ve sosyal altyapi (social foundation) olarak
adlandirilan  ¢emberin igerisinde ise, karsilanmasi gereken 12 adet sosyal ihtiyag
belirtilmistir. Bunlar: gida, saglk, egitim, gelir/is, huzur/adalet, siyasi séz hakki, sosyal
esitlik, cinsiyet esitligi, barmma, iletisim agiy enerji ve sudur. Raworth, tiim insanlarin

belirtilen sosyal ihtiyaglara erisiyor olmasi1 gerektigini vurgulamaktadir.

13 Kate RAWORTH, DoughnutEconomics. Seven Waysto Think Like a 21st-Century Economist, London. Random
House Business Books, 2017, s. 43-44.
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Sekil 5. Simit Modeli
Kaynak: Dirk SCHOENMAKER ve Willem SCHRAMADE, Principles of Sustainable Finance,

New York. Oxford University Press, 2019, https.//www.researchgate.net/
publication/330359025 Principles of Sustainable Finance, s.12.

Kisacasi, Raworth’a gore, tiim anlarm dogduktan itibaren asgari diizeyde sahip

olmas1 gereken sosyal ihtiyaclar vardir ve insanlar sosyal altyapi denilen bu taban smirin

iizerinde yasamlarm1 devam ettirmelidir. Ote yandan, kimse, ekolojik tavan olarak
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adlandrilan ve ihlal edilmesi halinde bir takim ekolojik krizlere neden olunabilecek smir1
asmamalidir. Insanoglu Sekil 5’te belirtilen, sosyal altyapr ve ekolojik tavan gemberleri

arasmda yasamlarmi siirdiirmelidirler.

1.1.23. Ekonomik Boyut

Ekonomik boyut genel olarak ekonomik biiyiime, kar, tasarruf gibi amagclari
kapsamaktadrr. I¢inde bulundufumuz konjonktiirde, sirketler, yatrmecilar ve bankalarin
biiyiik ¢ogunlugu zaten bu dogrultularda hareket etmektedir. Ancak hizla tiikenen dogal
kaynaklar, firmalarm karhlik, tiretim ve finansal performans kapasitelerini kotii yonde
etkilemekte ve devamhliklarmi riske atmaktadw. Bu nedenle firmalarm ve ekonomide yer
alan diger aktorlerin stirdiirlilebilir uygulamalar ge¢mesi giin gectikce kritkk hale
gelmektedir. Cevreselve sosyal boyutlar gergeklestirildigi olgtide siirdiirtilebilir kalkmma ve

ekonomiden s0z edilebilecektir.
1.2. Siurdiriile bilir Finans

Siirdiirtilebilir finans, “gevresel, yonetimsel ve sosyal yatrim”, “sosyal yonden
sorumlu  yatrm”, “yesil yatrm”, ya da “gevresel finans” sekillerinde  de
kullanilabilmektedir 14, 2018 yilinda, Avrupa Birligi Komisyonu tarafindan yaymlanan
Stirdiiriilebilir Biiytime i¢in Finansal Eylem Plani 'nda stirdiiriilebilir finans kavram, yatirim
karar1 verirken cevresel ve sosyal hususlart dikkate alarak uzun vadeli ve siirdiiriilebilir

faaliyetlere daha fazla yatrim yapimasmi saglayan siire¢ seklinde ifade edilmistir *°.

Genel olarak finansm islevi, fonlarm tedariki ve etkili kullanilmasidir. Her ne kadar
stirdiirtilebilirlik anlaminda, son yillarda, finans alannda 6nemli aksiyonlar almmis olsa da,
gliniimiizde, sirketler, yatwrmecilar, bankalar ve diger finansal aktorler, kar maksimizasyonu

odakl bir “etkili” kullanim anlayisma sahiptir. Sirketler {lizerindeki “kisa vadecilik” baskisi,

14 Camillo Von MULLER ve Steven A. BRIEGER, Vikash RAMIAH ve Greg N. GREGORIOU (Ed.), Handbook of
Environmental and Sutainable Finance i¢inde (131-144),USA. Academic Press, 2016, s. 131.

15 European Commission, Action Plan. Financing Sustainable Growth, 2018, https.//eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX.52018DC0097 (15/06/2022).
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sosyal ve c¢evresel boyutta uzun vadeli deger yaratimmi destekleyen finans sisteminin
olusumunu engellemektedir 16. Bu nedenle kurumlar siirdiiriilebilir finans hedefli bir takim
taahhiitler verseler de, taahhiitleriyle ¢eliskili olarak stirdiiriilebilirlik kapsami disma ¢ikan
finansal aktiviteler icerisinde bulunabilmektedirler. Ornegin 2016-2018 yillar1 arasmda, 20
bankanmn ortalama yilhk siirdiiriilebilir finans taahhiitlerinin toplammm yine ayn bankalarin,

ilgili yillar igerisinde fosil yakit finansman toplammdan yiiksek oldugu belirtilmistir 17.

Stirdiirtilebilir Finansin {i¢ asamasi Tablo 1°de gosterilmistir. F = finansal degeri;

S= sosyal degeri; C = gevresel degeri; I = entegre degeri ifade etmektedir.

Tablo 1: Siirdiiriilebilir Finans Asamalar

Siirdiiriilebilir Finans Asamalar1 | Uretilen Deger Fak tor Optimizasyon Hedef
Siralamasi

Konvansiyonel Finans HissedarDegeri | F MaksimumF | Kisa Donem
SveCye

Siirdiirtilebilir Finans 1.0 Artilms . . | F>SveF>C | Bagh Kisa Donem

Hissedardegeri -

MaksimumF

Siirdiirtilebilir Finans 2.0 Paydas Degeri | [=F +S+C Optimal | Orta Dénem
F’ yeBaglh

Siirdiiriilebilir Finans 3.0 Ortak Yarar S>FveC>F | OptimalSve | Uzun Donem

egeri C

Kaynak. Dirk SCHOENMAKER, From Risk to Oportunity. A Framework for Sustainable
Finance, Rotterdam School of Management, Erasmus University, Rotterdam, 2017, s.9.

Konvansiyonel finans, kar maksimizasyonuna odaklanmakta ve Milton Friedman’in
“Isin isi isti” (the business of business is business) anlayisma dayanmaktadir 8. Bu anlayisa
gore sirketler hayr kurumlar1 degildir ve tek odaklar1 kar elde etmek olmahdir. Siirdiiriilebilir
Finans 1.0’da ise finansal kurumlar, g¢evre ve sosyal etkileri negatif olan sirketlere yatirim
yapmaktan ka¢marak finansal kar maksimizasyonunu saglamaya cahsmaktadirlar. Bu

asamada sirketler siirdiiriilebilir uygulamalar1 faaliyetlerine entegre etmeye ¢ahgsa da asil

16 principles for Responsible Investment, Corporate and Invester Strategies for Managing Market Short-Termism, 2017,
https.//mmw.unpri.org/sustainable-financial-system/corporate-and-investor-strategies-for-managing-market-short-
termism/2715 .article (02/06/2022).

17 Helen AVERY, “Sustainable Finance’s Biggest Problems, By The People Who Know Best”, Euromoney (03/12/2019),
https.//mwmw.euromoney.com/article/b1j97rjr74vd00/sustainable-finances-biggest-problems-by-the-people-who-know-
best, (02/06/2022).

18 SCHOENMAKER ve SCHRAMADE, a.g.e.,s.20
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amag, sirket imajm  gelistirerek rekabetgi piyasa kosullarma ayak uydurmak,
karsilagilabilecek maliyet ve riskleri azaltmaktir. Siirdiiriilebilir Finans 2.0’ da hissedar
degeri yerini paydas degerine brakmaktadr. Artik sadece sirkette hissesi olanlar degil
sirketin farkh asamalarmda yer alan paydaslar karar verme siireclerinde soz hakkmna sahip
olmaktadrr. Cevresel ve sosyal olumsuzluklardan kaynaklanan digsaliklar fiyatlandrmaya
dahil edilmektedir. Boylece finansal kurumlar ve sirketler giiven kaybmi 6nleyebilmektedir.
Siirdiiriilebilir finans 3.0 asamasmda finansal deger gozetilerek cevresel ve sosyal deger
maksimize edilmeye calisilmaktadir. Cevresel ve sosyal degerler finansal degerleri gegmis
bulunmaktadr. Finans, gevreye ve topluma yararh olacak yatwmmlara fon saglamak i¢in bir
ara¢ olarak kullamlmaktadr.

1.3.  Yesil Bankacihik

Yesil bankacilik kavrammm diinya genelinde kabul goérmiis bir tammi
bulunmamakla birlikte literatiirde birgok farkh tanmu bulunmaktadr. Lalon (2015) yesil
bankaciigi iilkelerin gevresel kazanglar sagladigi bankacilik formu olarak tanmlamustr 19,
Pusva ve Herlina (2017) yesil bankacihgi, sadece ¢evresel ve sosyal etkileri gz Oniinde
bulunduran miisterilere bankacilk hizmeti saglayan bir bankaciik karar1 olarak
degerlendirmisler ve is siireclerinde siirdiiriilebilirlige oncelik veren bir finansal kurum
konsepti olarak tanmlamislardir 20. Meena (2013) bankalarm ¢evreye etkisini i¢sel ve digsal
olarak ikiye aymrmustr. Yesil bankacihigi digsal olarak, endiistri sektoriinde yer alan
firmalarin drettikleri karbon emisyonunu azaltmakla, igsel olarak ise bankalarm kendi karbon

ayak izlerini azaltmakla baglantili bankacilik olarak degerlendirmistir.

Icsel ve dissal olmak iizere, bankalar iki sekilde cevre iizerinde etkide bulunurlar 2L,

Bankalar ellerinde bulundurduklar1 finansman giiciiyle ¢evreci projelere destek vererek

19 Raad Mozib LALON, “Green Banking. Going Green”, International Journal of Economics, Finance, and
Management Sciences, Cilt 3, Say1 1, (2015), s. 34.

27ke Devi PUSVA ve Eride HERLINA, “ Analysis of the Implementation of Green Banking in Achieving Operational Cost
Efficiency in the Banking Industry”, The Indonesian Accounting Review, Cilt 7. Say12, (2019), s. 203.

21 Marcel H.A. JEUCKEN, ve Jan Jaap BOUMA, “The Changing Environment of Banks”, Sustainable Banking: The
Greening of Finance, 1. Baski, New York. Routledge, (2017), s. 29.
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digsal olarak ¢evreye onemli Olgiide katkida bulunmaktadirlar. Kagit tiiketiminin ve enerji
harcamalarmm azaltilmasi, internet bankacihiginin yaygmlastirilmas: gibi faaliyetler ise
bankalarm c¢evreye i¢sel etkileridir. Bankalarm i¢sel operasyonlarmin c¢evreye etkisini
azimsamak dogru olmasa da genel olarak literatiirde bankalarm finanse ettikleri projeler
yoluyla ¢evre lizerindeki etkilerinin daha belirgin oldugu goriisii bulunmaktadr. Kitanov ve
Zhelyazkova (2015), c¢evre lizerinde pozitif etkisi olabilecek kredi, mevduat, yatrim araglari
gibi tiriinlerin saglanmasmi yesil bankaciligin 6zii olarak kabul etmis; operasyonel islemlerde
kagit kullannminm azaltimasi, miisterilerle elektronik haberlesme, enerji kullaniminin
azaltiimas1 gibi esas bankacilk iglemlerini temsil etmeyen faaliyetleri ise yesil bankacilik
aktiviteleri olarak gormemislerdir 22. Mamun ve Rana (2020) bankalarn i¢sel faaliyetleriyle
cevre lizerinde ¢ok Onemli etkilerinin olmadigmi fakat fonlama giiclinii elinde tutan
bankalarm, yatrimcilart ¢evre dostu ve sosyal sorumlu projeleri hayata gecirmek igin
zorlayabilecegini belirtmektedirler. Ayrica diisiik faiz oranh kredi ve diger tesviklerle sanayi
sirketlerinin  yesil teknolojiyi benimseyerek ¢evre tlizerinde uzun soluklu pozitif etki

yaratilabilecegi savunulmaktadir 23.

Karbon Saydamlik Projesi (Carbon Disclosure Project-CDP) tarafindan yaymlanan,
6 farkh kitada yer alan 332 finansal kuruma ilisgkin datanin kullamildig1 raporda, veri
aciklayan finansal kurumlarm sadece yilizde yirmi besinin finanse ettigi emisyon miktarina
yer verdigi ve finansman yoluyla neden olduklari emisyon miktarmm, operasyonel
islemlerinden  kaynaklanan emisyon miktarmdan — hesaplamaya kredi portfoyiiniin
%10’unun dahil edimesine ragmen- 700 kat daha fazla oldugu belirtimistir 24. Aym raporda
finansal kurumlarm %49’unun kredi portfoylerinin iklim {izerindeki etkisini anlamaya

22 Virginia ZHELYAZKOVA ve Yakim KIiT ANOV, “Green Banking-Definition, Scope and Proposed Business Model”,
Journal Of International Scientific Publications, Cilt 9. (2015), 5.310.

2 Chen ZHIXIA ve digerleri, “Green Banking for Environmental Sustainability-Present Status and Future Agenda:
Experience from Bangladesh”, Asian Economic and Financial Review, Cilt 8. Say1 5, 2018, s. 571, Aktaran. A.A.
MAMUN ve Masud RANA, “Green Banking Practices and Profitability of Commercial Banks in Bangladesh”, IOSR
Journal of Economicsand Finance, Cilt 11. Say15, (2020), s.10.

24 CDP, The Time to Green Finance. GDP Financial Disclosure Report 2020, 2020, https.//www.cdp.net , (21/12/2021),
s.34.
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yonelik herhangi bir analiz yapmadig, bu nedenle finans sektdriiniin iklim {izerindeki
etkisinin goriindiigiinden daha fazla oldugu ifade edimektedir.

Bankalarm en 6nemli islevlerinden birinin kredi verme olmasi ve finansman yoluyla
neden olduklar1 karbon emisyonu g6z Oniine alnarak, yesil bankacilk; enerji, tarim, sanayi
gibi karbon emisyon miktar1 yiliksek olan sektorlerde yer alan firma ve yatirmmcilarin
stirdiirilebilir - projelerini  destekleyici {irtinler sunmak ve diisiik faiz oranlariyla kredi
saglayarak bu projeleri tesvik etmek olarak tammlanabilir. Tabi ki bankalar kendi i¢
operasyonlarmda da cevresel siirdiiriilebilirlikle ¢elismeyecek politikalar gelistirmeli ve
uygulamahdirlar.

Yesil Banka Tasarm Platformu (Green Bank Design Platform) tarafindan
hazrlanan rapordan elde edilen verilere gore diinya genelinde operasyonel olarak 12 iikkede
aktif olarak faaliyet gosteren 27 yesil bankann bulundugu ve bunlarin %67 sinin yiiksek
gelirli iilkelerde yer aldigi anlagiimaktadr 25. Diinya iizerinde binlerce bankanmn var oldugu
g0z oniline alndiginda yesil bankalarm azligi dikkat ¢ekmektedir. Diger taraftan yesil banka
kurmak ve bu alanda ilerlemek i¢cin imkanlar arayan iilkkeler de bulunmaktadr. Yesil Banka
kurulus stirecinde 6 kademe belirlenmis olup Sekil 6’da olusum siirecindeki yesil bankalarin
hangi kademede yer aldig1 ylizdesel olarak gosterimistir.

Yesil banka Piyasa Kurumsal Sermaye Start up

kurulusu icin ilk degerlendirmesi Tasanm glglendirme

niyet > > > >

Sekil 6. Gelismekte Olan Yesil Bankalarin Kade melere Gore Yiizdesel Dagilimi
Kaynak: Green Bank Design Platform, https./mww.nrdc.org, (22.11.2021)

%5 Green Bank Design Platform, State of Green Banks 2020, 2020, https.//www.nrdc.org/ , (22.11.2021), 5.10.
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Sekil 6’da yer alan kademeler kabaca swralanmustr. Dordiincii kademeyi
tamamlayan bir kurum ii¢iincii kademeyi tamamlamamuig olabilir. Gelismekte olan bankalarin
biiyiik ¢ogunlugu %35 orantyla ik asamadadir. Son kademeye gelebilen ve yesil bankacilik
uygulamalarinmn yarattig1 sonuglar1 analiz edebilen bankalarm oram %6’dr. Sonuglarm takip
edilmesi siirdiiriilebilir finans alannda uygulanacak politikalarm belirlenmesinde 6nemli rol

oynamaktadir.

Uluslararas1 Odemeler Bankasi (Bank for Interational Settlements-BIS) biinyesinde
faaliyet gosteren Irving Fisher Committee on Central Bank Statistics (IFC), 2021 yihinda
yaymladig1 raporda, siirdiiriilebilir finans alanma artanilgi nedeniyle basta merkez bankalar1
olmak tizere, politika belirleyiciler icin elde edilebilir verinin o6ncelikli sorun oldugunu
belirtmistir 26, Gelismis iilkeler, farklh kaynaklardan edindikleri kiigiik parcal datalari
konsolide ederek bunlari finansal istikrar amaclarmi gerceklestirmekte ve denetim
faaliyetlerinde kullanmakta daha basarih iken, gelismekte olan iilkeler dataya ulagsma
sikkintis1 ve yetersiz diizenlemeler nedeniyle siirdiiriilebilirlik amaglarmi gerceklestirmede

zorluklar yagsamaktadirlar 7.
1.3.1. Yesil Bankacihigin Tarihsel Gelisimi

Dogrudan yesil bankacilikla ilgili olmasa da siirdiiriilebilir finans alannda 1970°li
yillardan itibaren bircok dernek ve kurulus ortaya c¢ikmug, uluslararast konferanslar
diizenlenmis Ve bir¢ok iilke tarafindan kabul edilen kurallar olusturulmustur. Bankalar finans
sektoriiniin 6nemh aktorleri oldugundan ve siirdiiriilebilir kalkmma kavrami ¢evresel boyutta
yesil bankaciigi da kapsadigindan, siirdiiriilebilir kalknma alannda atilan her adm yesil
bankacig1 da yakindan ilgilendirmektedir.

% |rving Fisher Committee on Central Bank Statistics, IFC Report No 14 Sustainable Finance Data For Central Banks,
https./mwmw.bis.org/ifc/publ/ifc report 14.pdf, (22/11/2021),s.4 .
27 |rving Fisher Committee on Central Bank Statistics, a.g.e., s.18.

22


https://www.bis.org/ifc/publ/ifc_report_14.pdf

1.3.1.1. Birlesmis Milletler Cevre Konferansi

1972 yiinda Stockholm’ da ger¢eklestirilen Birlesmis Milletler Cevre Konferansi
insanoglunun c¢evre tizerindeki etkisini ortaya koymak, insanligm ortak mirasi olan ¢evreyi
korumak ve daha iyi bir hale getirmek i¢in diizenlenmis, cevreyi odak noktasma koyan ilk
konferanstir. Konferans sonucunda, ortak bir goriis ve kurallar biitiinii olusturmak i¢in 26
prensipten olusan Stockholm — Birlesmis Milletler Insan ve Cevre Konferans: Bildirgesi
yaymlanmigtir. Stockholm bildirgesinin, ¢evrenin korunmasi ve iyilestirilmesi amaciyla
detayll kurallar yerine daha genel amag¢ ve hedefler benimsemesi nedeniyle baglayiciligi
diisiik kalsa da, bildirge ¢evre sorunlarmna iliskin kiiresel farkindaligin artmasma biiyiik katki
saglamistr 28,

Konferansm diger 6nemli c¢iktilarmdan birisi de c¢evresel sorunlar1 ele almak ve
stirdiiriilebilir ¢6ziim yollar1 bulmak amaciyla Birlesmis Milletler Cevre Programmm (UN
Environmental Programme-UNEP) kurulmasidir. UNEP, aralarmda tye iilkelerin, Sivil
toplum ve i§ diinyasmdan temsilcilerin yer aldigi 193 iiyesi ile gevresel sorunlara, ¢evresel
konularda en yiiksek karar alma merci olan Birlesmis Milletler Cevre Kurulu araciiiyla
vurgu yapmaktadir 29,

1.3.1.2. 1987 Brundtland Ortak Gelecegimiz Raporu

Brundtland Raporu, siirdiiriilebilir kalkmma i¢in uzun soluklu cevresel stratejilerin
belirlenmesi, ekonomik ve sosyal olarak farkh gelismislik diizeyinde bulunan {ilkeler
arasmda birlk olusturularak ¢evre sorunlarma ¢oziim bulunmasi i¢cin hazirlanmis cagri
niteliinde bir dokiimandr. Diinya Cevre ve Kalkmma Komisyonu tarafindan hazrlanan
Brundland Raporu, ¢evre ve kalkmma arasmdaki iliskiye dikkat ¢eken ve siirdiiriilebilir
kalkmma kavramma ik kez yer veren rapordur. Siirdiiriilebilir kalkmma tanmi “Bugliniin
gereksinimlerini, gelecek kusaklarm gereksinimlerini karsilama yeteneginden 6diin

28 Giinther HANDL, “Declaration of the United Nations Conference on the Human Environment (Stockholm Declaration),
1972 andthe Rio Declaration on Environmentand Development,1992”,2012, https.//legal.un.org/, (05/12/2021), s.1.
23 UNEP, About Us, https.//www.unep.org, (08/12/2021).

23


https://legal.un.org/
https://www.unep.org/

vermeden karsilayan kalkmma” seklinde yapilmistir 30. Rapor, ele alnmasi gereken sorunlari
6 bashk halinde belirtmis olup bunlar: niifus, gida giivenligi, tiirler ve ekosistemler, enerji,
sanayilesme ve kentsel sorunlardir. Sorunlarm igerikleri ve getirilen ¢oziim Onerilerine

asagida kisaca degmilmistir:

e Niifus oranindaki hizh artis, dogal kaynaklarm diinyann bir¢ok yerinde yetersiz
kalmasma, insanlarm yeterli diizeyde yiyecek, barmma, egitim, enerji vb.
ihtiyaclarm1  karsillayamamasma neden olmaktadwr. Raporda, hizh niifus artis1
sorununa ¢Oziim olarak devletlerin uzun vadeli niifus politikalar1 olusturmalar1 ve
insanlara aile planlamasi hususunda egitim saglanmasmi onermektedir.

e Gida giivenligine iligkin vurgulanan husus ise diinyada herkese yetecek kadar gida
iiretildigi ancak bu gidanin diinya genelinde esit olarak dagtiimadigi meselesidir.
Gida sorununu ¢oziim olarak yerel g¢iftgilerin devlet tarafindan tesvik edilmesi
onerilmistir.

e Tiirlerin yok olmasi sorunu son yillarda hizla artmistir. Biyolojik cesitliligin azalmasi
ekosistemin dengesini bozmaktadr. Raporda belirtildigi lizere tiirlerin  varhgi
ekonomik agidan bir¢ok lirliniin iiretiimesine olanak sagladigi i¢cin 6nemlidir. Yan
sira ahlaki agidan da tiirlerin korunmasi 6nem teskil etmektedir. Tiirlerin yok olmas1
sorununun acil olarak politika glindemine alnmasi gerekmektedir.

e Giintimiizde enerji tretimi igin biiyikk oranda fosil yakitlar kullamlmaktadwr. Fosil
yakitlar karbon emisyonunun en Gnemli nedenleri arasidadir. Enerji sorununun
Oonlenmesi i¢in yenilenebilir enerji kaynaklarmdan enerji iiretimine gecilmesi
gerekmektedir. Ancak yenilenebilir enerjini kayaklarmdan elde edilen enerjinin
bugiin tiiketilen enerji miktarmi karsilayabilmesi i¢in yeni teknolojilerin iiretiimesi
ve arge ¢ahsmalarmm yiiriitiilmesi gerektigi belirtimistir.

e Sanayilesmenin neden oldugu ¢evre kirliliginin Onlenmesi amaciyla daha az kirlilik

yaratan daha yiiksek iiretkenlige sahip teknolojilere gegilmesi Onerilmektedir.

30 WCED, Report of the World Commssion on Environment and Development . Our Common Furute, 1987,
https.//sustainabledevelopment.un.org, (01/07/2022), s. 41.
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e Niifusun biiylik kismmmn kentlerde yasadigi goz onlinde bulunduruldugunda bu
alanlardaki su, kanalizasyon, elektrik, egitim, saglk ve ulasim gibi hizmetlerin
gelistirilmesi  gerekmektedir. Iyi bir kent yonetimi ve yerel ihtiyaglarm saghkl
sekilde karsilanmasi i¢cin adem-i merkeziyet¢i yonetim seklinin uygulanmasi dogru
goriimustiir.

1.3.13. 1992 Birlesmis Milletler Cevre ve Kalkinma (Rio) Konferansi

Brezilya’nn Rio de Janeiro kentinde 1992 yilinda diizenlenen BM Cevre ve
Kalkmma Konferansi, diger adiyla Rio Konferansy 179 iilkeden katdan temsilcilerle
gerceklestiriimis olup stirdiiriilebilir kalkmmaya ulasmak i¢in devletlerin siirdiiriilebilirlig i
destekleyen politika, diizenleme ve uygulamalari benimsemesi gerektigi ilizerine vurgu
yapmaktadir. Konferansm ¢iktilarindan biri olan ve 27 evrensel ilkeden olusan Rio
Bildirgesinde genel olarak devletlerin, ekosistemin korunmasi i¢in kiiresel ortakhk ruhuyla
is birligi yapmalari, siirdiiriilemez {iretim ve tiiketim siireglerini elimine etmeleri, ¢evresel
kanunlar ¢ikarmalari, hedeflerini ve onceliklerini net bir sekilde belirlemeleri gerektigi

belirtiimektedir. Konferansin diger ¢iktilar1 ise asagidaki gibidir:

e iklim Degisikligi Soézlesmesi
e Biyolojik Cesitlilik Sozlesmesi
e @Giinden 21

e Ormanlarm Korunmasi ve Gelistirilmesine Iliskin Prensipler Listesi

Rio Konferansi, soguk savas sonrasi ve ekolojik duyarlligm arttigi bir doneme
rastladigi i¢in topluma umut asilamug olsa da, alman kararlarm, c¢evre lizerine Onceden
yapilan diizenlemelerde oldugu gibi taahhiit niteliginde olmasi, hukuki baglayiciliginin
olmamasi ve lilkelerin yatrmm planlarma bagh olarak, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin
¢ikarlarmda ¢atigma yaratmasinedenleriyle ¢ogunlukla kagit tizerinde kaldigi sGylenebilir 31.

31 Adalet ALADAG ve digerleri, “Rio Konferansi Uzerine Diisiinceler”, Istanbul Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Dergisi, Cilt 0. Say1 3-5, (2012), ss.102-103.
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1.314. 1997 Rio +5 Zirvesi

1992 yilinda diizenlenen Rio Konferansmdan bes yil sonra, alnan kararlarin
etkinligini degerlendirmek iizere 1997 yilinda New York’ta Rio + 5 Zirvesi diizenlenmistir.
Toplantida alman Onemli kararlardan birisi her lilkkenin Ulusal Giindem 21’lerini ve
strdiiriilebilir kalkmma eylem planlarmi hazirlamasi gerekliligi olmustur 32. Giindem 21,
siirdiiriilebilir kalkmmanm gergeklestirilebilmesi i¢cin uluslararas1 diizeyde, toplumun farkli
kesimlerinin is birligi icerisinde hareket etmesini amaglayan bir eylem planidir. Giindem 21
li¢ ana ve bir tamamlayict kisindan olugmakta olup 40 alt boliim igermektedir. Kisimlar
asagida belirtildigi gibidir:

e Sosyal ve Cevresel Boyut
e Kalkmma i¢in Kaynaklarm Korunmasi ve Y 6netilmesi
e Temel Gruplarm Rollerinin Gelistirilmesi

e Uygulama Araglar

Giindem 21’ vurguladig1 temel konulardan biri siirdiiriilebilir kalkmma hedefine
ulasmak i¢in yeni ve daha kapsaml Olglim araglarinn ve gostergelerin gelistirilmesi
gerektigidir. Olgiim araglarindaki giincelleme ihtiyact, kullamlan mevcut gdstergelerin

sosyal ve ¢evreseletkileri hesaplamaya yeterince dahil etmemesinden kaynaklanmaktadir 33,

Yerel Gindem 21 ise Gindem 21’in, “ Giindem 21'in Desteklenmesinde Yerel
Yonetimlerin Girisimleri” baslklh 28. bolimiine dayanmaktadr. Giindem 21’in iizerinde
durdugu sorunlar ve bu sorunlara iligkin ¢6ziim yollar1 yerel aktivitelerle iliskili oldugundan
ilgili eylem planmin yerel aktorlerce uygulanmasinin daha saglkh olacag belirtiimektedir

34

32 Ecehan OZMEHMET, “Diinyada ve Tiirkiye’de Siirdiiriilebilir Kalkinma Yaklagimlar1”, Yasar Universitesi E-De rgisi
Cilt 3. Say1 12,2008, . 10.

33 Erin MCT AGGART, “Promoting Agenda 21 and the Development of Sustainable Development Indicators”, 1996-
1997, https.//heinonline.ora/HOL/LandingPage?handle=hein.journals/econts2&div=12&id=&page=, s. 6.

34 UN, Agenda 21, United Nations Conference on Environment& Development Riode Janerio, Brazil, 1992,
https.//sustainabledevelopment.un.org/content/documents/Agenda21.pdf, (02/06/2022) s.285.
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1.3.15. 2002 Johannesburg Zirvesi

“Diinya Siirdiiriilebilir Kalknma Zirvesi” ya da “Rio + 10” olarak da bilinen
Johannesburg zirvesi, 2002’de Giiney Afrika’nn en biiyilk sehri Johannesburg’da
gerceklesmis olup Rio Konferansmm onuncu yilinda bir degerlendirme toplantisi niteligi
tasimaktadr. Daha Once yapilan konferanslarda, karar alma asamalarmda devletlerin {ist
diizey yoneticilerinin etkin olmasi nedeniyle alman kararlar yeteri kadar benimsenmemis ve
uygulamaya ge¢ememistir. Johannesburg Konferansnda devlet ve iist diizey yoneticilerin
yani sira toplumun her kesiminden temsilcilerin s6z hakkma sahip olmas1 gerektigi lizerinde
durulmasi, konferansm en onemli 6zelliklerinden biridir 35, Konferansm iki onemli ¢iktisi
bulunmakta olup bunlar “Sirdiiriilebilir Kalkinma icin Johannesburg Bildirgesi” ve

“Joannesburg Uygulama Plani” drr.

1.3.1.6. 2012 Birlesmis Milletler Siirdiiriile bilir Kalkinma Konferansi

Rio + 5 ve Rio +10 Zirvelerinde oldugu gibi BM Siirdiiriilebilir Kalkmma
Konferansi, diger adiyla Rio + 20, 1992 yilinda ger¢eklestirilen Rio Zirvesinin yirminci
yilinda uygulama ve politikalarm gbézden gecirilmesi amaciyla diizenlenmistir. 2012 yilinda
Rio de Janeiro kentinde diizenlenen konferansm sonucunda, iiye iilkeler tarafindan imzalanan

ve siirdiiriilebilir kalkmma igin agik ve uygulanabilir &lgiiler igeren “Istedigimiz Gelecek”
(The Future We Want) dokiimam olusturulmustur.

Konferansta, liye devletler tarafindan Binyill Kalkinma Hedefleri (Millennium
Development Goals) iizerine kurulacak ve 2015 sonrasi kalkmma gilindemi ile uyumlu
hareket edecek Siirdiirtilebilir Kalkmma Hedefi (Sustainable Development Goals-SDGs) seti
olusturma stirecinin baslatiimasi1 karar1 alnmustr 36,

35 OZMEHMET, a.g.m., s.10.
3 UN, United Nations Conference on Sustainable Development, Rio+20, https./sustainabledevelopment.un.org/rio20 ,
(15/12/2021).
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Yesil ekonomi, konferansta ele alman ve olduk¢a iizerinde durulan konulardan biri
olmustur. “Istedigimiz Gelecek” dokiimannda yesil ekonomin, ekosistemin saglikli
isleyisini  saglarken yoksullugu ortadan kaldrmasi, ekonomik biiylimeyi siirdiirmesi,

toplumsal refahi arttirmasi ve yeni is alanlar1 yaratmasi gerektigi belirtilmistir 37.

1.31.7. Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri

2015 yilinda, Birlesmis Milletler Genel Kurulu tarafindan 17 adet siirdiirtilebilir
kalkmma hedefi belirlenmistir. Ilgili hedeflerin 2030 sonuna kadar tamamlanmasi
hedeflenmektedir. Hedefler genel olarak toplum refahmi ve g¢evresel iyilesmeyi arttrmay1
amaclayan; yoksullukla miicadele, aclkla miicadele, temiz su ve sanitasyon, iklim eylemi,

egitim gibi konular1 kapsamaktadir.

YOKSULLUGA SABLIK VE
SON KALITELI YASAM

INSANA YAKISIR SANAYI, YENILIKGILIK
IS VE EKONOMIK VE ALTYAPI

NITELIKLI TOPLUMSAL, TEMIZ SU VE
EGITIM CINSIVET ESITLIE] SANITASYON

10 ESITSIZLIKLERIN SURDUROLEBILIR 12 SORUMLU URETiIM
AZALTILMASI VE TUKETIM
TOPLULUKLAR

BUYUME

™ O

B &

16 BARIS, ADALET AMACLAR IGIN
VE GUGLU ORTAKLIKLAR

KURUMLAR

¥ P

Sekil 7. Siirdiiriile bilir Kalkinma Hedefleri
Kaynak: Do you know all 17 SDGs?, https.//sdgs.un.org/goals.

1.3.2. Uluslararasi1 Standartlar

Bankacillk sektorliniin  yesil bankaciik faaliyetlerini gergeklestirircken referans
alabilecekleri bir takim diizenleme ve standartlar bulunmaktadr. Ilgili diizenleme ve
standartlar yesil bankacilk alannda ilerlemek isteyen bankalara; kredi degerlendirme

37 General Assembly of the United Nations, Future We Want, 2012, https./mww.un.org (15/12/2021), s.10.
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stireglerinde ve faaliyetlerinden dolayr ¢evresel, sosyal ve ekonomik boyuta etkilerini
raporlamada yol gostermektedir. Ayrica kavramlara iligkin tanmmsal ¢ergeveyi de ortaya
koymaktadir.

1.32.1. EkvatorPrensipleri

Ekvator Prensipleri dar anlamda finansal kurumlar1 ilgilendiren diizenlemelerden
biridir. 2003 yiinda olusturulan prensipler son haliyle 38 iilkeden 126 finansal kurum
tarafindan benimsenmistir. 10 ilkeden olusan Ekvator Prensipleri, proje finansmaninda,
finansal kurumlarm ¢evresel ve sosyal riskleri tanimlamasi, 6lgmesi ve yonetmesi i¢in ortak
bir dayanak ve yonetsel ¢cergeve sunmaktadir. Prensipler tiim endiistri sektoriinde ve asagida

belirtilen, koprii kredileri haricindeki 4 finansal tiriine uygulanmaktadr 28:

e Proje finansman1 danismanlk hizmetleri
e Proje finansmani

e Projeyle ilgili kurumsal krediler

e Koprii kredileri

e Projeye ilgili refinansman ve iktisap kredileri
Ekvator Prensiplerini olusturan 10 ilke srasiyla asagida belirtilmistir:

e (Gozden gecirme ve kategorilere aymrma

e Sosyal ve ¢evresel degerlendirme

e Uygulanabilir sosyal ve ¢evresel standartlar
e Eylem planm ve yOnetim sistemi

e Damgma ve bilgilendirme

e Sikayet mekanizmasi

e Bagmsiz degerlendirme

e Taahhiit

% Equator Principles, 2020, https.//equator-principles.com/app/uploads/T he-Equator-Principles EP4 July2020 pdf ,
(17/12/2021).
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e Bagmsiz izleme ve raporlama

e Raporlama ve saydamlik

Ekvator prensiplerini  kabul eden kurumlar her yil degerlendirme kapsamma
aldiklar1 projelere iliskin bilgilerin yer aldig1 raporlart hazirlarlar ve bu raporlar Ekvator
Prensipleri internet sitesinde yaymlanrr. Koprii Kredileri haric olmak iizere geriye kalan 4
iiriin altmda degerlendirilen projelerin smiflandrildiklar: kategoriler (ilk ilkede belirtilen A,
B ve Ckategorileri), sektor, bolge, iilke ayrimlar1 altinda belirtilir. Ayrica projelerin adlarma
da yer verilir. Tirk bankalar1 arasmda ekvator prensiplerini resmi olarak kabul eden banka

bulunmasa da, stirdiiriilebilirlik raporlari ilgili prensipler referans alnarak hazirlanmaktadir.

1.3.22. Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI)

Kiiresel Raporlama Girisimi (Global Reporting Initiative-GRI) 1997 tarihinde
Amerika’da kurulmus olup isletmeler, yatrimcilar, sivil toplum kuruluslart ve diger
organizasyonlarm faaliyetlerinden kaynaklanan etkilerin ortak standartlar cercevesinde
raporlanmasim saglayan, bagmsiz ve uluslararasi bir organizasyondur. GRI standartlar:

stirdiiriilebilirlik raporlar1 hazirlanirken kullanilan en yaygmn standart setidir 3°.

GRI standartlar1 3 standart dizisinden olugsmaktadir: kiiresel standartlar, sektor
standartlar1 ve konularma gore standartlar. Kiiresel standartlar sektor fark etmeksizin tiim
organizasyonlarm uymasi gereken standartlar biitiinii olup GRI standartlarma gore raporlama
yaparken uyulmasi gereken genel kurallar1 igermektedir. Kiiresel Standartlar ti¢ ana baghktan

olusmaktadir:

e GRI 1 — Temel: GRI raporlamasi sistemi ve amaglarm agiklar, kurumlarm GRI
standartlarma gore uymasi gereken ilkeleri ve sartlar1 belirtir.

e GRI 2 — Genel Bildirimler: Kurumlarn stirdiiriilebilirlik raporlarmda yer vermesi
gereken bir takim tanitic1 bilgileri belirterek raporlama yapacak kurumlar i¢in rehber

33About GRI, https./iww.globalreporting.org/about-gri/, (19/12/2021).
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islevi goriir. Kurumlar GRI 2 geregi raporlarinda, sirket adiy, faaliyet alani, faaliyet

yeri, politika ve stratejiler, tedarik zinciri vb. bilgilere yer verirler.

e GRI 3 — Maddi Konular: Maddi konular, organizasyonlarin g¢evresel, sosyal ve
ekonomik etkilerini yansitmaktadr. Bu standarda gore organizasyonlar etkide
bulunduklar1 konulara iliskin yonetim bigimlerini raporlarmda belirtmelidirler.

[ GRI Standartlar1 ]

/Kiires el Standartlalx /S ektor Standartlar: fKonu Standartlarl

E EEE EER
B EEE EENE
i EE AR

AN J

N AN

Sekil 8. GRI Standartlar
Kaynak: GRI, A  Short Introduction to the GRI  Standards,
https.//www.globalreporting.org/ media/wtaf14tw/a-short-introduction-to-the-gri
standards.pdf, (20/12/2021).

Sektorel standartlar, ¢evre, toplum ve ¢evre ilizerinde en yiiksek etkiye sahip
sektorlerden baslamak lizere 40 sektdr icin planlanmaktadwr. Bu standartlar sektorler icin
sirdiiriilebilirlik  sartlarm tanmlar ve sektorlerle ilgili raporlama yapilirken yer verilmesi
gereken agiklamalar1 listeler. Ik sektdr standartlari petrol ve gaz sektorii (GRI 11) igin
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olusturulmus ve kamu kullannmina sunulmus olmakla birlikte komiir (GRI 12), tarm,
balik¢ilik (GRI 13) vb. sektorler iginde ¢ahsmalar yapilmaktadr 49,

Konu standartlari, spesifik konulara iliskin genel bakis saglamakla birlikte
sirketlerin ilgili konularda neden olduklar1 etkileri yonetmeleri i¢in agiklama saglar.
Cevresel, sosyal ve ekonomik anlamda degerlendirilebilecek birgok konu standardi
bulunmaktadr. Cevresel konu standartlarma; Enerji (GRI 302), Su ve Atiklar (GRI 303),
Biyogesitlilik (GRI 304) ve Emisyon (GRI 305), sosyal konu standartlarma; nsan haklar1
(GRI 412), cocuk is¢iligi (GRI 408), miisteri saghg ve giivenligi (GRI 416); ekonomik konu
standartlarma, ekonomik performans ( GRI201), piyasa varhigi (GRI 202) ve sorumlu tedarik
uygulamalar1 (GRI 204) gibi birgok 6rnek verilebilir. GRI internet sitesinde her bir konuya
iliskin detayh bilgi mevcuttur. Organizasyonlar belirtilen standartlara ne dlgiide uyduklarini

raporda yer verdikleri bilgilerle kamuoyu bilgisine sunarlar.
1.3.23. Karbon Saydamlik Projesi (CDP)

2000 yinda kurulan CDP, isletmelerin faaliyetleri sonucu dogal kaynaklar1 nasil
etkilediklerini raporlamalarma rehberlik eden, kar amaci giitmeyen, Londra merkezli bir sivil
toplum kurulusudur. CDP’nin amac siirdiiriilebilir ekonomiyi insa ederken yatrimcilarin,
sirketlerin ve her Olgekte organizasyonlarin c¢evre lizerindeki etkilerni Olgmek, iklim

degisikligi ve gevre lizerinde meydana gelebilecek diger zararh etkileri nlemektir.

CDP kapsammnda raporlama yapacak isletmelere iklim degisikligi, su ve orman
konulartyla ilgili anketler sunulmaktadir. Her bir anket tlirlinde farkh agiklama modiilleri
bulunmaktadr. Ayrica aym anket tiirii icerisinde de fakh sektdrler icin soru setleri
farkhlagsmaktadir. 3 farkh anket icin mevcut modiiller Sekil 9°da gésteriimektedir.

40 sector Program, https.//www.globalreporting.org/standards/sector-program/, (19/12/2021)
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Ankete katilan sirketler, CDP tarafindan skorlamaya tabi tutulur ve ankette yer alan
sorulara verilen cevaplara gore A ile D harfleri arasmda puanlandirilirlar. A en yiiksek not,

D ise skorlamadaki en diisiik nottur.

2020 yih verilerine gore ankete yanit veren bankalarm sadece %45°1 portfoylerini
(kredi portfoyii) 2 derecenin altnda sicaklk artist hedefine uyumlu hale getirdigini
belirtmistir 41, Finansal kurumlarm %41°1 iklim ile alakali riskleri operasyonel faaliyetlerde
meydana gelebilecek riskler olarak tanimlarken sadece %35’i iklimin kredi riskinde
yaratacagi etki iizerinde agiklamada bulunmus olup iklim ile alakah kredi riski tanimlamast
%35 oramiyla en ¢ok bankalar tarafindan yapimistr 42,

*CO0 Giris WO Giris *FO Giris

*(C1 Yonetisim *\W1 Giincel Durum *F1 Glincel Durum

*(C2 Riskler ve Firsatlar *\W?2 is Etkisi *F2 Prosedirler

*C3 Is Stratejisi *\W3 Prosediirler *F3 Risk ve Firsatlar

*C4 Hedefler ve *\W4 Riskler ve Firsatlar *F4 Yonetisim
Performans *W6 Yonetisim *F5 is Stratejisi

*C5 Emisyon Metodolojisi eW?7 Strateji *F6 Uygulama

*C6 Emisyon Verisi * W8 Hedefler *F7 Dogrulama

*C8 Enerji *\W9 Dogrulama *F8 Engeller ve Zorluklar

*C9 ilave Metrikler *SW Tedarik Zinciri *SF Tedarik Zinciri

¢C10 Dogrulama Modiili

¢C11 Karbon Fiyatlama

Sekil 9. CDP Anket Tiirlerine Gore Modiiller
Kaynak: CDP, Guidance for Companies, https.//www.cdp.net/en/guidance/ guidance-for-
companies, (18/12/2021).

41 CDP, The Time to Green Finance. GDP Financial Disclosure Report 2020, 2020, https.//www.cdp.net , (22/12/2021),
s.41.
42 CDP, The Time to Green Finance. GDP Financial Disclosure Report 2020, 2020, https.//www.cdp.net , (22/12/2021),
s.19.

33


https://www.cdp.net/en/guidance/%20guidance-for-companies
https://www.cdp.net/en/guidance/%20guidance-for-companies
https://www.cdp.net/
https://www.cdp.net/

1.32.4. Sorumlu Bankacihk Prensipleri

Bankalarm strateji ve uygulamalarmin Siirdiirtilebilir Kalkmma Hedefleri ve Paris
Iklim Anlasmas: ile uyumlu hale getirilmesi amaciyla 2019 yilnda New York’ta
gerceklestirilen  Birlesmis  Milletler Genel Kurulu toplantismda  Sorumlu  Bankacilik
Prensipleri kabul edilmistir. Birlesmis Milletler Cevre Programu Finans Girisimi (United
Nations Environment Programme Finance Initiative - UNEP FI) onderliginde hayata
gecirilen prensiplere toplam aktif biiylikliigii kiiresel bankacihgin %45’ine denk gelen 265
banka imza atmustir 43,

Sorumlu Bankacihk Prensipleri uyum, etki ve hedef belirleme, miisteriler,
paydaslar, yonetisim ve kiiltiir, seffaflik ve hesap verilebilirlik olmak {izere 6 adet ilkeden
olusmaktadr. Imzaci bankalar 6 ilke altmda, yapmus olduklar1 ve planlamakta olduklar1

cahsmalar1 raporlamaktadirlar.
1.325. Yesil Kredi ve Siirdiiriilebilirlikle Baglantih Kredi Prensipleri

Asya Pasifik Kredi Piyasasi Birligi (Asia Pacific Loan Market Association -
APLMA), Kredi Piyasas1 Birligi (Loan Market Association-LMA) ve Kredi Sendikasyonlar1
ve Ticaret Birligi (Loan Syndications and Trading Association-LSTA) isbirligi ile
stirdiiriilebilir ekonomik bilyiimenin gelisimine katki saglamak amaciyla, 2018 yilinda Yesil
Kredi Prensipleri (Green Loan Principles-GLP), 2019 yiinda ise Siirdiiriilebilirlik Baglantilt
Kredi Prensipleri (Sustainablity Linked Loan Principles-SLLP) olusturulmustur. Olusturulan
iki prensip seti de yesil ve siirdiiriilebilir ekonomiye katki saglamak isteyen finansal kurumlar

icin rehber niteligindedir.

GLP, yesil projeler finanse edilirken uygulanmasi gereken prensipleri 4 bashk

halinde sunmaktadir. Bunlar srasiyla: gelirlerin kullanimi, proje degerlendirme ve se¢me

43 UNEPFI, Signatories, https.//www.unepfi.org/banking/bankingprinciples/prbsignatories/ , (22/12/2021)
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stireci, gelirlerin yonetimi ve son olarak da raporlamadir 44. Prensiplerin igeriklerine iliskin
ayrmtill bilgiye yesil kredi boliimiinde yer verilecektir. SLLP ise belirli yesil projesi olmayan
fakat siirdirtlebilirlik  profilini  yiikseltmek isteyen borglularm  belirlenmesi  igin
kullanilabilecek standartlar saglamaktadir. SLLP prensipleri swrasiyla: borg¢lunun genel
olarak siirdiiriilebilirlik stratejisiyle iligkisi, hedef belirleme-borglunun siirdiiriilebilirliginin

Olgiilmesi, raporlama ve son olarak gozden gecirmedir 4°.

GLP VE SLLP arasmdaki en 6nemli fark, GLP yesil kredi yoluyla elde edilen gelirin
ilgili yesil projeye iligkin harcamalar i¢in kullamlmast ve projenin net c¢evresel faydalar
saglamasmi sart kosarken, SLLP’nin, onceden belirlenen ve kredi sartlariyla uyumlu
stirdiiriilebilir performans matrislerini ve hedeflerini géz 6niinde bulundurarak bor¢lunun

stirdiiriilebilirlik profilini gelistirme ¢abasi tizerine odaklanmasidir 46,
1.3.3. Tiirkiye’de Yesil Bankacihk

Yesil bankaciik kavramm diger {ilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de 1970’1l yillarin
basmdan itibaren siirdiiriilebilir ekonomi alaninda yapilan ¢alismalarm artmasiyla giindeme
gelmeye bagslamustr. Uluslararasi diizenlemelerle paralel olarak iilkemizde de bu alanda
diizenleme yapma geregi dogmustur. Tirkiye’de cevre olgusuna ik kez iigiincii Bes Yillik
Kalkmma Planinda (1973-1977), siirdiiriilebilir kalkinma kavramma ise ik kez altmc1 Bes
Yilhk Kalkinma Planinda (1990-1994) yer verimistir 47. Kalkmma planlarmin ait oldugu
tarih aralklar1 dikkate alndigmda, cevreyi ik kez odak noktasi alan 1972-Stockholm
Konferansi ile siirdiiriilebilir kalkmma kavrammmn ik kez tanimlandigi 1987- Brundtland
Ortak Gelecegimiz Raporunun Tiirkiye {izerindeki etkisi goriilebilmektedir.

2000’1 yillardan itibaren yenilenebilir enerji, karbon azaltm ve enerji ve kaynak

verimliligi projelerini tesvik eden yasal diizenlemelerin artmasma paralel olarak, O6zel

4 LMA ve digerleri, Green Loan Principles. Supporting Environmentally Sustainable Economic Activity, 2020,
https.//wwwv.Ista.org/content/green-loan-principles/, (23/12/2021).

45 MA ve digerleri, Sustainability Linked Loan Principles, 2020, https./wwv.Ima.eu.com/ , (23/12/2021).

46 LMA ve digerleri, Guidance on Green Loan Principles, 2020, https./sww.Ima.eu.com/ , (23/12/2021),s.2.

4" Emine ONDER KAYA, “Siirdiiriilebilir Kalkinma Siirecinde Bankalarm Rolii ve Tiirkiye’de Siirdiiriilebilir Bankacilik
Uygulamalar1”, isletme Arastirmalari Dergisi, Cilt.2, Say1.3, (2010), 5.84.
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sektortin ilgili projelere olan yatrmmlar1 da artmus, finansal kurumlar da olusan finansman
ihtiyacm1 karsillamak adma ¢esitli triinler ¢ikarmaya baslamiglardr 48. Tirk bankalari
uluslararas1 finans kuruluglarmdan sagladiklar1 kaynaklarla ve kendi kaynaklariyla

finansman tirlinlerini misterilerine sunmaktadirlar.

Yillar igerisinde siirdiiriilebilir bankacilik alannda kayda deger gelismeler yasansa
da Tirkiye’deki bankalarm Jeckuen tarafindan tanmlanan “Onleyici Bankacihk”
asamasmda oldugu gorlisii bulunmaktadwr. Bunun nedeni olarak yasal diizenlemelerdeki
eksiklikler ile toplum, sirket ve yatwrmmcilarin yesil bankaciliga iligkin bilgilerinin yetersiz
olmas1 gosterimektedir 4°. Siirdiiriilebilir Bankacilik ve Finans Agi (Sustainable Banking
and Finance Network-SBFN) tarafindan yaymlanan 2018 yih gelisim raporunda, Tiirkiye’nin
siirdiiriilebilir bankacilikta “gelismekte olan” asamasmda yer aldigi, 2021 raporunda ise bir
basamak ilerleyerek “gelisen” asamasma ulastigi goriilmektedir 0. Gelisen asamada,
iikkelerin rehber, smiflandrma, rapor sablonlar1 gibi uygulama araglari ve girisimleri
tamamlamis olmasi beklenmekte, finansal kurumlarm finansal stirdiiriilebilirlik aktivitelerini
diizenli olarak raporlamas1 gerekmektedir.

1.33.1.  Tiirkiye’de Yesil Bankacihga iliskin Mevzuat

Yasal anlamda ik kez 1982 Anayasasmnda c¢evre kavramma yer verimistir.
Anayasanin 56. Maddesinde: “Herkes, saghkli ve dengeli bir ¢evrede yasama hakkma
sahiptir. Cevreyi gelistirmek, ¢evre saghgini korumak ve c¢evre kirlenmesini onlemek
Devletin ve vatandagslarin odevidir ” ifadesine yer verimistir. 1983 yilinda 2872 sayih Cevre
Kanunu ¢ikarimigtrr. Bukanun 6zel olarak ¢evre hususunu igeren ik kanundur. 2006 yihinda
ilgili yasada yapilan degisiklikle yasanmn amaci strdiiriilebilir ¢evre ve kalkmma odakta
olacak sekilde degistirilmistir. Izleyen yillarda artan ihtiyag nedeniyle yenilenebilir enertji ve

enerji verimliligi alanlarmda da diizenlemeler yapimistir. Bu diizenlemelere; 5627 sayili

48 Escarus, Doniisen Diinyada Firsatlar1 Yakalamak. Siirdiiriilebilir Finans Goriniimii 20182018, https.//www.escarus.com
, (23/12/2021)ss. 46-48.

49 KAYA, a.g.m., s.90.

%0 SBN, Global Progress Report, 2018, https./mww.ifc.org , (24/12/2021), s.7; SBFN, Accelerating Sustainable Finance
Together, 2021, https.//sbfnetwork.ora/, (23/12/2021).
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Enerji Verimliligi Kanunu, 5346 sayii Yenilenebilir Enerji Kaynaklarmm Elektrik Enerjisi
Uretimi Amagh Kullammima {liskin Kanun, 2012 tarihli Ulusal Enerji Verimliligi Strateji
Belgesi ve 2018 tarihli Ulusal Enerji Verimliligi Eylem Yasasiornek verilebilir.

Ulusal diizenlemelerin yaninda, katihm saglanan uluslararasi diizenlemeler de
mevcuttur. Tiirkiye, 197 iilkenin taraf oldugu Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cergeve
Sozlesmesi’ne 2004 yiinda 189. taraf olarak katimustir. Ilgili sézlesme sera gazi salmi ve
iklim degisiklignin olumsuz etkilermi en aza indirmek i¢in {lilkelerin benimseyecegi
stratejileri ortaya koymaktadir. 2009 yilinda ise Tiirkiye; kiiresel smma, iklim degisikligi ve
sera gaz1 salmma kars1 miicadelede daha net hedefler koyan Kyoto Protokolii'ne taraf
olmustur. 2016 yilinda Paris Anlagsmasma imza atimug, ilgili anlasma 2021 yilinda TBMM
Genel Kurulunca onaylanmistir. Paris iklim anlagsmasmm en 6nemli hedefleri arasinda
kiiresel ismmay1 2 derecenin altmda tutmak ve 2050 yii itibariyla karbon emisyonunu
notrlemek yer almaktadir.

Stirdiirtilebilir kalkinma, yenilenebilir enerji, enerji verimliligi ve genel olarak ¢evre
konularma yasalarda yer verimesine ve uluslararasi diizenlemelere katiim saglanmasma
karsm, Tiirkiye’de 0Ozel olarak bankacilk sektdriinii kapsayan yasal bir diizenleme
bulunmamaktadr. Tirk Bankalar1 goniilli olarak, bircok ulusal ve uluslararasi
diizenlemelere katim saglamaktadr. Ancak devlet kaynakh ve uymakla zorunlu olduklari
herhangi bir diizenleme bulunmamaktadr. Ornegin Cin’de, 2007 yinda devlet kaynakl
olusturulan Yesil Kredi Politikas1 (Green Credit Policy) bankalarm yesil sanayiye daha ¢ok
kaynak aymip c¢evreye zararh faaliyetlerde bulunan sektorlere sagladigi  fonlamayi
kisitlamaktadwr.  Devletler tarafindan olusturulan yasal diizenlemeler baglayiciligi
arttrmaktadr. Yesil bankaciik uygulamasi Tiirkiye’de yasal kaynakh olmaktan ziyade daha
cok piyasa odakh gelismistir 51. Yasal diizenleme olmamasi ve goniillillik esasma dayali
yapy, Tirk bankaciik sektoriiniin yesil bankacihik alanndaki zayif yonleri arasinda yer

51 BN, Greening the Banking System - Experiences from the Sustainable Banking Network (SBN) (Input Paper for the
G20 Green Finance Study Group), 2017, https./mww.ifc.org , (24/12/2021) s. 18.
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almaktadr 52, BDDK, saglkli ve devamliik arz eden bir siirdirilebilir finans sistemi
kurulmas1 i¢in iilke genelinde uygulanabilecek bir “Siirdiiriilebilir Finans Stratejisi”

belirlenmesini Onermektedir 3.
1.3.3.1.1. Bankacilik Etik ilkeleri

TBB tarafindan 15.06.2006 tarihinde, 5411 sayili Bankacihkk Kanunu'na
dayanilarak hazirlanmis ve BDDK’nin onay1 alnarak yaymlanmistir. Bankacilik Etik ilkeleri
Tiirk bankacilik sektoriinde siirdiiriilebilirlige iliskin diizenleme anlammnda atilan ik adimdir.
Bankalar, TBB tarafindan olusturulan kilavuzda yer alan baslklarla uyumlu olacak sekilde
kendi etik ilkelerini olusturmakta ve internet sitelerinde kamu ile paylasmaktadrlar. Ilkelerin

amact.

“Bankacilik meslegine toplumda mevcut sayginlik ve giivenilirlik duygusunun siirekliliginin
saglanmasi, meslek onuru olarak adlandirilan bu sayginlik ve giivenilirlik duygusunun gelistirilerek
stirdiiriilmesi ve bankacilik sektoriinde istikrar ve giivenin korunmast”

seklinde belirtilmistir 54 Ilgili dokiimanda, bankalarm faaliyetlerini gerceklestirirken toplum

yararmm gozetmesi ve ¢evreyi korumalar1 gerektigi lizerinde durulmustur 5.
1.3.3.1.2. Bankacilik Sektorii i¢cin Siirdiiriile bilirlik Kilavuzu

Bankacilik Sektorti Siirdiiriilebilirlik Kilavuzu, ik olarak 2014 yilinda, Tiirkiye
Katiim Bankalar1 isbirligi ile TBB Siirdiiriilebilir Cahsma Grubu tarafindan olusturulmus,
2021 yihinda ise giincellenmistir. Gilincelleme ile birlikte ilke sayis1i 7’den 10° ¢ikarimistir.
Kilavuz, siirdiiriilebilir kalknmaya katkida bulunmak amaciyla, bankalarm faaliyetlerini

gerceklestirirken referans alabilecekleri, rehber niteliindeki uygulamalar1 i¢ermektedir.

52 Ulviye AYDIN, “Green Finance and Renewable Energy SectorRelationship in Turkey. SWOT Analysis”, Yeni Nesil
Girsimcilik ve Ekonomi, 1. Baski, Bursa. Ekin Yaymevi, 2019, ss. 155-156.

58 BDDK, Siirdiiriilebilir Finans, 26 May1s 2021, https.//www.tbb.org.tr/Content/Upload/Dokuman/7778/26.05.2021 FK

BDDK_Surdurulebilirlik_Sunumu.pdf, (24/12/2021),s.31.

5 TBB, Bankacilik Etik ilkeleri, 26 Temmuz 2016, https./Awww.tbb.org.tr/Content/Upload/Dokuman/822/
Etik llkeler 27.08.2014.pdf, s.1.

% TBB,a.ge., s.1.
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Dokiimanda yer alan diizenlemelere katiim zorunlu olmayip ilkelerin uygulanmasi
onerilmektedir.

Kilavuzun birinci ilkesinde bankalarm kredilendirme faaliyetlerinden (dis etkiler) ve
kendi igsel faaliyetlerinden (i¢ etkiler) kaynaklanan cevresel ve sosyal risklerin ol¢iilmesi,
degerlendirilmesi ve yonetilmesi gerektigi hususlarma degnilmistir. Bankalar kredi
saglayacaklar1 firmalarm ve projelerin neden olabilecegi c¢evresel ve sosyal zararlari,
olusturduklar1 degerlendirme metot ve sistemleriyle olgmelidirler. Olciim sonuglarma goére
bir proje lic ana kategoride smiflandirilmaktadir. Kategori A (Yiksek Risk Seviyesi),
Kategori B (Orta Risk Seviyesi) ve Kategori C (Diisiik Risk Seviyesi). Bankalarm her bir
kategori i¢in izleyecekleri kredi politikalarini olusturmasi onerilmektedir. Bu yoniiyle ilgili
kilavuz Ekvator Prensipleri ile benzerlik gostermektedir.

Dissal etkilerin yansira bankalarm kendi operasyonlarmdan kaynaklanan ¢evresel ve
sosyal risklerin de Olciilmesi, raporlanmasi ve yonetimesi i¢in sistemler olusturulmasi
ongoriilmektedir. Kilavuza gore, enerji ve kaynak tliketimi, karbon ayak izi, atik yonetimine

iliskin politika ve stratejilerin belirlenmesi gerekmektedir.
1.3.3.1.3. Siirdiiriilebilirlik Tlkeleri Uyum Cercevesi

03.01.2014 tarihin Resmi Gazete’de yaymlanarak yiiriirlige giren I1-17.1 sayili
Kurumsal Yonetim Teblig’inde yapilan 01.10.2020 tarihli degisiklik ile Teblign 1. ve 8.
maddelerine eklemeler yapimis ve Siirdiiriilebilirlik ilkeleri Uyum Cergevesihazrlanmistir.
Yapilan degisiklikler ile asagida belirtilen ve Teblig’in 1. maddesinin ikinci fikrasmda yer
alan ortaklklar digindaki ortaklklarm, kurumsal yonetim ikeleri uyum raporlarmnda,
Siirdiiriilebilirlik Ilkeleri Uyum Cercevesikapsammda yer alan cevresel, sosyal ve kurumsal

calismalarma iliskin agiklamalara yer vermeleri 6ngoriilmektedir 5:

e Paylar borsada islem gérmeyen halka agik ortakliklar

% SPK, Kurumsal Yonetim Tebligi (II-17.1)’nde Degisiklik  Yapimasina Dair Teblig (I1-17.1A),
https./mwmw.spk.gov.tr/Duyuru/Goster/20201002/0 (19.01.2022).
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e Paylar1 Ulusal Pazar, Ikinci Ulusal Pazar veya Kurumsal Uriinler Pazar1 dismdaki

diger pazar, piyasa veya platformlarinda islem goren ortakliklar.

e Paylarmm ik defa halka arz edilmesi ve/veya borsada islem gérmeye baslamasi i¢in
Kurula bagvuran/basvurulan ortakliklardan; paylar1 Ulusal Pazar, Ikinci Ulusal Pazar
veya Kurumsal Uriinler Pazar dismdaki diger pazar, piyasa veya platformlarinda

islem gorecek olanlar

e 7/8/1989 tarihli ve 89/14391 sayii Bakanlar Kurulu Karariyla yiiriirige konulan
Tirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkmnda 32 sayih Karara gore disarida yerlesik
sayllan ortakliklar.

Paylar1 borsada ik defa iglem goren sirketler icin takip eden yilin verilerini icerecek
sekilde raporlama yapilr. Siirdiiriilebilirlik ilkelerine uyum zorunlu olmayip paylart halka
arz edilmis olan sirketlerin ilkeleri uygulaylp uygulamadiklarina yilhk faaliyet raporlarmda
yer vermeleri gerekmektedir 57. Ilkeler uygulanmadigi takdirde yapilmasi gereken
aciklamalara iliskin detaylara 2020 yilinda yapilan degisiklikle giincellenen 8. maddenin
birinci fikrasmda yer verilmistir. Siirdiiriilebilirlik ilkeleri Uyum Cercevesinin cevresel
ilkeler kisminda, sirketlerin yenilenebilir enerji, sifir veya diisiik karbon ve enerji verimliligi

konularndaki ¢aligmalarmi agiklamalar1 6ngoriilmektedir.

1.3.3.1.4. Global Compact Tiirkiye Siirdiiriilebilir Finans Bildirgesi

Finansal kuruluslarin ve diger sektorlerde yer alan sirketlerin faaliyetlerinin
sirdiiriilebilir  kalkmmayla uyumlu sekilde ilerlemesi ve Sirdirilebilir Kalkmma
Amaglarmn gergeklestiriimesine katki saglamak amaciyla, Tirkiye’nin ileri gelen yedi
bankasi tarafindan Global Compact Tiirkiye Siirdiiriilebilir Finansman Bildirgesi’ne imza

atilmistr. Bugiin itibariyle bildiriyi imzalayan bankalar: Akbank, Garanti BBVA, ING

57 SPK, Siirdiiriilebilirlik Ilkeleri Uyum Cercevesi, 2020, https./mww.spk.gov.tr, (19/01/2022),s. 1.
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Tiirkiye, Tiirkiye Kalkmma ve Yatwrmm Bankasi, Sekerbank, Tiirkiye Is Bankasi, TSKB ve
Yap1 Kredi Bankasidr.

TBB tarafindan yaymlanan Bankacihk Sektérii Igin Siirdiiriilebilirlik Kilavuz una
benzer sekilde, bildirgede kredi tahsis edilecek yatrm projelerinin ¢evresel ve sosyal
risklerinin  Olgiilmesini teminen “Cevresel ve Sosyal Yonetim Sistemi” olusturulmast
gerektigi belirtilmektedir. 2017 yilinda bildirge ik hazrlandiginda, gevresel ve sosyal risk
degerlendirme siireglerine tabi tutulacak yatrmlar 50 milyon ABD Dolar ve tizerindeki
yatrmlar olarak belirlenmistir. 2018 yiinda bu tutar 20 milyon ABD Dolarma, 2019 yiinda
ise 10 milyon ABD Dolarma indirilmistir 58.

1.33.2. Tiirkiye’de Yesil Bankacilik Uygulamalan

2021 Aralk ayr itibariyle Tirkiye bankacilik sektoriinde 50 banka faaliyet
gostermektedir. Bu bankalardan 3’ i kamu sermayeli mevduat bankasi, 8’1 6zel sermayeli
mevduat bankasi, 21’1 yabanci sermayeli banka, 15’1 kalkmma ve yatrmm bankasidir. 3 adet
banka ise Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna devredimis durumdadr 5°. Raporlama
acisindan bakildiginda, faaliyet gosteren bankalardan 12 tanesi resmi internet sitesinde
strdiiriilebilirlik veya entegre raporlarmi yaymlamaktadirlar. Bu bankalar: Ziraat Bankasi,
Vakif Bank, Halk Bankasi, Is Bankasi, Garanti BBVA, Akbank, Sekerbank, TEB, TSKB,
Yap1 Kredi Bankasi, Finansbank, Aktif Bank’tr. TSKB, 2016 yiinda Tiirk bankacilik

sektoriiniin ilk entegre raporunu hazrlayan banka olmustur 0.

Siirdiirtilebilirlik ya da entegre rapor hazirlayan bankalar, GRI standartlarma uygun
olarak raporlama yaptiklarmi1 belirtmisler ve raporlarmda GRI igerik endeksine yer
vermislerdir. Akbank GRI ilkelerine gore siirdiiriilebilirlik raporu yaymlayan ik mevduat

%8 Siirdiiriilebilir Finans, https./www.globalcompactturkiye.ora/surdurulebilir-finans/, (19/01/2022).

59 TBB, 9/12/2021 Tarihi itibariyla Uye Banka Bilgileri, https.//www.tbb.org.tr/modules/banka-bilgileri/banka_L istesi.
asp?tarih=9/12/2021 , (09/12/2021)

80 TSKB, Tiirk Finans Sektériiniin ilk Entegre Raporu T SKB’den , 9 Mart 2017, https./wwww.tskb.com.tr/hakkimizda/ bizi-
taniyin/haberler/turk-finans-sektorunun-ilk-entegre-raporu-tskbden , (19/01/2022).
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bankasi olmustur 61. 2011-2012 doneminde, GRI A+ seviyesinde yaymladigi raporla, TSKB
finans sektoriinde bir ilki gergeklestirmistir 62,

Belirli standartlara gore raporlama yapilmasiy, bankalarm siirdiiriilebilir lik
verilerinin  karsilastirilmas1 ve sektore iliskin genel bir tablo ¢izilmesi ag¢ismdan faydali
olmaktadr.  Bu dogrultuda, toplam 27 siirdiiriilebilirlik raporu yaymlayan 9 bankanin
verilerini igeren ve 2009-2015 yillar1 arasm temel alan ¢alismada, siirdiiriilebilirlik raporu
hazirlayan bankalarm siirdiiriilebilirlik agiklamalarmm %18’iin ¢evresel aciklamalardan
olustugu belirtiimis olup %50 oraniyla en ¢ok sosyal siirdiiriilebilirlik alannda aciklama
yapilmistir 83, Cevresel stirdiiriilebilirlik agiklamalarmm ise %30’unun enerji tiiketimi ve
tasarrufu agiklamalar, %70’inin dogal ¢evre agiklamalarma iliskin oldugu belirtiimis olup
Tirkiye gibi enerji kullannmi agismdan disa bagmh olan bir iikkenin, enerji tliketimi

aciklamalarmi arttrmasi gerektigi savunulmaktadr 64,

Tiirkiye’de 2021 yilnda CDP Iklim Degisikligi anketine yanit veren 12 banka
bulunmakta olup A listesine giren banka olmamustr . 2020 yilinda A listesine iki sirket
girmis olup bunlardan birisi Garanti Bankasidir.

Ekvator prensipleri ve TBB tarafindan yaymlanan Bankacik Sektorii Igin
Siirdiirtilebilirlik Kilavuzu diizenlemelerine uygun olarak, Tirk bankacilik sektoriinde de
bazi1 bankalar tarafindan krediye konu projeler, ¢evresel ve sosyal risk degerlendirmesine tabi
tutulmaktadr.  Ancak c¢evresel ve sosyal degerlendirme  zorunluluk  esasma
dayanmamaktadr. Ayrica ¢evresel ve sosyal risk degerlendirmesine tabi olmasi

kararlastirilan yatrim ve proje finansmani kredisi tutarlar1 da bankalara gére degismektedir.

61 Akbank, Stirdiirtlebilirlik Yolculugu, https.//mww.akbankinvestorrelations.com/tr/surdurulebilirlik/detay/
Surdurulebilirlik-yolculugu/322/559/0 , (25.12.2021).

62 TSKB, TSKB GRI A+ seviyesinde siirdiiriilebilirlik raporlamasi yapan ilk Tiirk finans kurulusu oldu, 7 Kasim 2013,
https./mmwv.tskb.com.tr/hakkimizda/bizi-taniyin/haberler/tskb-gri-a-seviyesinde-surdurulebilirlik-raporlamasi-yapan-ilk-
turk-finans-kurulusu-oldu , (20/01/2022).

83 Giiler ARAS (hzl.) ve digerleri, C ok Boyutlu Kurumsal Siirdiiriilebilirlik. Bank acilik S ektorii De erlemesi, Istanbul.
Yildiz Teknik Universitesi Finans Kurumsal Yonetim ve Siirdiiriilebilirlik Merkezi (CFGS) Yayinlar1, 2020,5.57.

6 ARAS, a.g.e.,s.63.

5 CDP, Explore the Full 2021 Scores, https.//iwww.cdp.net/en/, (13/12/2021).
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Cogunlukla 10 milyon ABD Dolar1 ve iistii yatrmlar degerlendirmeye tabi tutulurken alt
smirt 20 milyon ABD Dolar1 olarak belirleyen bankalar da bulunmaktadir.

Kredi faaliyetlerinin yaninda, bankalar, operasyonel faaliyetlerinden kaynaklanan
karbon emisyonlarini azaltarak ¢evrenin iyilestirilmesine katki saglamaya ¢ahgmaktadirlar.
Ormnegin, kagtt tikketiminin azaltlmas1 icin Yapi Kredi, Halkbank, Akbank, Garanti BBVA,
Is Bankas1 gibi onde gelen bankalar dijital onay siirecleriyle, kagida gerek olmadan
bankaciik sozlesmelerini elektronik ortamda gergeklestirip ymne elektronik ortamda
arsivlemektedirler. Atk yonetimi bankalarda uygulanan ve karbon emisyonunu diislirmeyi
amaglayan bir diger yontemdir. Bankalar genel miidiirliik ve sube binalarmda atiklarin
ayristirilmas1 ile geri doniistime katki saglamaktadirlar. Su yonetimi ve enerji yonetimi ise
yaygin olarak uygulanan diger yontemlerdir. Tiirkiye’de siirdiiriilebilirlik ya da entegre
faaliyet raporu yaymlayan bankalar, operasyonlarndan kaynaklanan karbon emisyolarini
dolayh ya da dogrudan olmasma bagh olarak; kapsam 1, kapsam 2 ve kapsam 3 bashklar1
altnda raporlamaktadirlar.
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2. BOLUM
YENILENEBILIR ENERJININ FINANSMANI VE YESIL
KREDILER

2.1.  Yenilenebilir Enerji

IEA’nmn yaptig1 tanima goére, yenilenebilir enerji: “Tiiketildiklerinden daha hizh bir
oranda yenilenen, dogal siireglerden elde edimis enerji” dir . Yenilenebilir enerji,
kaynagm dogal olarak tekrarlanan kalic1 enerji akimlarndan almaktadir 67. Diger bir ifadeyle
yenilenebilir enerji, dogal kaynaklardan iretilen, iretim siirecinde kullandigi kaynagi
tiketmeyen temiz enerji kaynagmi ifade etmektedir. Giines, riizgar, jeotermal, hidroelektrik,

ve biokiitle en yaygm yenilenebilir ener;ji tiirleridir.

Yenilenebilir ~ enerji, fosil yakitlarla karsilagtrildigmda ¢evrenin  korunmasi
agismdan birgok avantaja sahiptir. Ilk olarak dogrudan karbon emisyonuna neden olmadigi
igin iklim degisikligiyle miicadelede yenilenebilir enerji kaynaklari 6nemli araglardir.
Karbon emisyonunun azalmasi sonucu cevre kirliligi de Onlenmektedir. Ayrica fosil
yakitlarm aksine, enerji tedariki stabil oldugu ve fiyat dalgalanmalari az oldugu icin
yenilenebilir enerji daha ongoriilebilirdir. Toplumsal agidan bakildiginda ise yenilenebilir
enerjinin diinya ¢apmnda onemli Olgiide is olanaklar1 sundugu goriilmektedir. Uluslararasi
Yenilenebilir Enerji Ajansi (International Renewable Energy Agency-IRENA) tahminlerine
gore 2020 yilinda 12 milyon kisi yenilenebilir enerji sektoriinde ¢ahgmaktadir ©8.

Yenilenebilir enerji sektoriine olan ilgi yillar igerisinde siirekli artis gdstermistir.
Covid-19 pandemi siireciyle birlikte fosil yakitlarm insan, ¢evre ve ekonomi iizerindeki
zararh etkisi daha ¢ok goriiniirlik kazanmustr. Yenilenebilir enerji alanmda pozitif yonde

gelismeler goriilse de yenilenebilir kaynaklardan enerji iiretimi heniiz yeterli bir diizeye

66 Atte HARJANNE ve digerleri, “ Abandoningthe Concept of Renewable Energy”, Energy Policy, 2019, Cilt 127, Elseiver,
https.//sustainability.es/wp-content/uploads/2020/01/Abandoning-the-concept-of-renewable-energy.pdf , (21/03/2022), s.3.
67 John TWIDELL ve Tony WEIR, Renewable Energy Resources, 3.b., NewYork. Routledge, 2015, s.3.

6 JRENA, Renewable Energy and Jobs. Annual Review 2021, 2021, https.//www.irena.org/publications/
2021/Oct/Renewable-Energy-and-Jobs-Annual-Review-2021, (21/03/2022),s.11.
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ulagamamustr. Diinya genelinde 2012-2019 yillar1 arasmnda yenilenebilir enerji toplam

kurulu giicii %76 artmustir. Yenilenebilir enerjiden elektrik tiretimi ise 2012-2019 yillar1

arasmda %46 orannda artig gostermistir. Kisacasi, yenilenebilir enerji kapasitesi artmasma

ragmen bu kaynaklar etkili sekilde elektrik iiretiminde kullanilmamistir.

Tablo 2: Yillara Gore Diinya’da Yenilenebilir Enerji Kapasitesi

m%; Ite Diinya Afrika | Asya Avrasya | Avrupa lC));tgau Amerika
2012 1.443.923 | 28.445 | 478.747 | 76.998 | 395.036 | 13.661 | 428.836
2013 1.566.148 | 30.648 | 553.516 | 81.330 | 418.841 | 14.452 | 443.646
2014 1.698.319 | 32.661 | 632.768 | 84.813 | 439.808 | 15.916 | 467.117
2015 1.851.651 | 34.982 | 722.324 | 88.617 | 464.891 | 15.851 | 498.600
2016 2.013.932 | 37.643 | 813517 | 91.668 | 488.495 | 16.723 | 538.542
2017 2.184.709 | 43.090 | 921.480 | 96.620 | 512.781 | 17.093 | 565.076
2018 2.357.495 | 48.443 | 1.026.530 | 100.650 | 537.416 | 18.537 | 595.141
2019 2.541.688 | 50.575 | 1.125.936 | 104.442 | 574.735 | 21.557 | 628.405
2020 2.807.265 | 53.608 | 1.301.016 | 110.177 | 608.346 | 23.005 | 668.205
2021 3.063.926 | 55.705 | 1.455.712 | 115.741 | 647.398 | 24.049 | 720.184

Kaynak: IRENA, Renewable Energy Statistics, 2022, https.//irena.org/publications/2022/Apr/
Renewable-Capacity-Statistics-2022, (27/08/2022).

Tablo 3: Yillara Gore Diinya’da Yenilenebilir Enerji Kaynaklarindan Elektrik

Uretimi
(Eé%b;;'k Diinya Afrika | Asya Avrasya | Avrupa g(r)‘tgau Amerika
2012 4.753.448 | 120 434 | 1.560.668 | 243.817 | 1.004.242 | 22.262 | 1.741.176
2013 5.035.767 | 127.515 | 1.684.589 | 264.151 | 1.094.315 | 24.523 | 1.772.958
2014 5.319.299 | 135.233 | 1.911.186 | 241.489 | 1.135.720 | 21.221 | 1.801.319
2015 5.516.427 | 137.962 | 2.039.145 | 265.957 | 1.173.189 | 20.135 | 1.808.516
2016 5.893.848 | 138.851 | 2.230.646 | 290.490 | 1.195.711 | 25.269 | 1.936.252
2017 6.222.600 | 149.335 | 2.431.788 | 287.734 | 1.210.693 | 23.884 | 2.040.272
2018 6.602.443 | 160.992 | 2.650.207 | 305.596 | 1.300.021 | 26.489 | 2.074.885
2019 6.963.450 | 171.405 | 2894.738 | 343.314 | 1.333.746 | 35.426 | 2.093.687

Kaynak: IRENA, Renewable Energy Statistics, 2021, https.//irena.org/publications/2021/Aug/

Renewable-energy-statistics-2021, (27/08/2022).

Yenilenebilir enerji kapasitesi ve paralel olarak yenilenebilir enerji kaynaklarmdan

elektrik iiretimi en fazla olan bolge Asya bolgesidir. Amerika ise ikinci swrada gelmektedir.
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Amerika; Giiney Amerika, Kuzey Amerika, Orta Amerika ve Karayipler’in toplammdan
olugsmaktadrr. Yenilenebilir enerji kapasitesinin {igte birinin Cin’de yer almasi Asya bolgesini
birinci srrada yer almasmnda rol oynamaktadr. Amerika bolgesinde ise ABD, Brezilya ve
Kanada kapasitesi yiiksek iilkeler olarak one ¢ikmaktadr. Orta Dogu yenilenebilir enerji
acismdan en diisiik kapasiteye sahip bolgedir. British Petroleum tarafindan hazrlanan
raporda, diinya toplam petrol rezervinin %48’ inin Orta Dogu’da oldugu belirtilmistir ©°.
Dogal olarak enerji ihtiyacmm biliyilk kismm fosil yakitlardan karsilanmakta ve enerji
sektoriindeki yatrm tercihleri fosil kaynaklardan yana kullanilmaktadir.

2.1.1. Yenilenebilir Enerji Tiirleri

Yenilenebilir enerji kaynaklar1 genel olarak; giines, riizgar, jeotermal, hidroelektrik
ve biokiitle enerjileridir. Bu kaynaklar dogada serbest halde bulunmaktadirlar. Ancak
yenilenebilir kaynaklardan enerji iiretebilmek i¢cin cografi yapmmn uygun olmasi ve
teknolojik altyapmm kurulmasi gerekmektedir. Altyapmm kurulmasi, fosil yakita nazaran,
yenilenebilir enerji projelerine yatrmm yapan firmalar i¢in daha yiiksek maliyete neden
olabilmektedir. Diger taraftan, uzun vadede fosil yakitlarm tiikenecegi ve gevreye verdigi
tahribat géz Oniine alndiginda, yenilenebilir enerjinin sagladigi fayda, kisa vadede neden
oldugu maliyeti telafi edebilmektedir. Ayrica, son yillarda yasanan politik ve ekonomik
krizler petrol fiyatlarm yiikseltmis, yenilenebilir enerji kaynaklarmin elektrik iretiminde
fosil yakitlarla rekabet edebilmesinin Oniinii agmustir.

Tablo 4’te yenilenebilir enerji kaynaklar1 c¢esitlerme gore, 2010-2021 yillari
arasmda toplam kurulum maliyeti kapasite faktorii ve seviyelendirilmis elektrik
maliyetlerine  yer verilmistir. Toplam kurulum maliyeti, yenilenebilir enerji santrali
projesinin tamamlanmasi i¢in olusan maliyeti; kapasite faktorii, yillik enerji {iretiminin
tesisin teorik maksimum verimine orani; seviyelendirilmis elektrik maliyeti ise Santralin

omrili boyunca neden olacagi maliyetin dmrii boyunca {iretecegi elektrige boliinmesiyle elde

69 British Petroleum, Statistical Review of World Energy, 2021, https:/mw.bp.com/content/dam/bp/ business-
sites/en/global/corporate/pdfs/energy-economics/statistical-review/bp-stats-review-2021-full-report.pdf, (14/10/2022),
s.16.
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edilen oram ifade etmektedir. Ilgili tabloda goriildiigii iizere, ozellkle giines ve riizgar
enerjilerinden elde edilen elektrik maliyetlerinde son yillarda biyiik bir disiis
gerceklesmistir. Sebeke dlgeginde giines PV’nin kurulum maliyeti 2010-2021 yillar1 arasinda
%82, seviyelendirilmis elektrik maliyeti ise %88 orannda azalmustr. Hidroelektirik
seviyelendirilmis elektrik maliyeti %24 artmasma ragmen, en diisiik maliyetli ve fosil yakitla
calisan elektrik segeneginden hala daha ucuzdur 7°.

Tablo 4: 2010-2021 Aras1 Yenile nebilir Enerji Maliye tleri De gisimi

Toplam Kurulum Maliyeti Kapasite Faktorii Se“yelenl\c/lll;]'il)ﬁ? Hekitrik
(2021 USD/Kw) (%) (2021 USD/Kwh)
Degisim Degisim
2010 | 2021 (%) | 2010 | 2021 | Degisim | 2010 | 2021 (%)
Biokiitle 2714 | 2353 | -13% 72 | 68 | -6% |0,078 | 0,067 “14%
Jeotermal 2.714 | 3.991 47% 87 77 -11% 0,05 | 0,068 34%
Hidroelektrik | 1.315 | 2.135 62% 4 | 45 2% | 0039 | 0,048 24%
Giines PV 4808 | 857 -82% 14 | 17 | 25% | 0417 | 0,048 -88%
Yogunlastirilms | o /o) | g 9 4% 30 | 80 | 167% |o0358|0114| -68%
Giines Enerjisi
Eff”'“““ 2042 | 1.325 -35% 27 | 39 | 44% | 01020033 -68%
iizgar
g?“‘z“““ 4876 | 2858 | -41% 38 | 39 | 3% |o0188|0075| -60%
ilizgar

Kaynak: IRENA, Renewable Power Generation Costs In 2021, 2022, https.//irena.org/
publications/2022/Jul/Renewable-Power-Generation-Costs-in-2021, s. 15, (27/08/2022).

Fosil yakit kullanim1 yenilenebilir enerji kullanimindan daha maliyetli hale gelmeye
baglamistr. 2018 yilinda, ilk defa, sebeke Olgeginde giines PV ve karaiistii riizgar
teknolojilerinde meydana gelen yeni kapasite ilavelerinin yarisindan fazlasi, en rekabetgi
yeni fosil yakitla ¢alisan segenekten daha az maliyetli olmustur 1. 2021 yiinda ise deniz-
iistli riizgar enerjisinden elektrik iiretimi en ucuz fosil yakitla ¢alsan segenege gore daha

diisik maliyetle ger¢eklesmistir 72, 2021 yilinda Avrupa’da yeni eklenen giines ve riizgar

70 IRENA, Renewable Power Generation Costs In 2021, 2022, https.//irena.org/ publications/2022/Jul/Renewable-P ower-
Generation-Costs-in-2021, s. 34, (27/08/2022).

"L IRENA, Renewable Power Generation Cost In 2021, s. 36.

"2 |RENA, Renewable Power Generation Cost In 2021, s. 36.
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kapasitesinin kWh bagma Omiir boyu maliyetinin 2022’de fosil yakitlarm marjinal {iretim

maliyetlerinden ortalama en az 4-6 kat daha az olacagi 6ngoriilmektedir 73

Giines enerjisi, basta elektrik iretmek ve 1smmak i¢in bircok alanda
kullamilmaktadr. Gilinesten enerji elde edilmesini saglayan baslica iki teknoloji vardir:
fotovoltaik paneller ve yogunlastirilmis glines enerjisi sistemi 4. Fotovoltaik, kisaca
giinesten direkt elektrik liretme yontemidir. Jenerator kullanmadan elektrik iiretebilen tek
teknoloji fotovoltaik teknolojidir. Konsantre giines enerjisi sisteminde (Concentrated Solar
Power-CSP) ise gilines enerjisi kiigiik bir alanda yogunlastirilarak once 1siya daha sonra
elektrik enerjisine doniistiiriilmektedir. Fotovoltaik ile karsilastirildiginda CSP sisteminin en
onemli avantaji, bulutlu havalarda ve aksam da elektrik iiretebilmesi, iirettigi elektrigi
depolayabilmesidir 75,

Riizgar enerjisinin temeli glinesten gelmektedir. Yeryiiziinde her yer aynm oranda
ismmamaktadr. Sicaklk farkma bagh olarak olusan basng farki riizgar1 meydana
getirmektedir. Riizgar enerjisi hareketli hava akimmmn trettigi kinetik enerjiyi kullanarak
elektrik tiretmektedir. Riizgar tribiinleri riizgar enerjisi iiretmek icin ¢ogunlukla kullanilan
makinelerdir. 1890’dan beri kullanilan riizgar tiriiblinlerindeki gelisim 1930-1955 yillari
arasmnda duraklamug, 1970’lere gelindiginde ise artan petrol fiyatlar1 dolayisiyla tiriibiinlere
olan ilgi artmaya baglamistr 76,

Jeotermal enerji, yeryiiziindeki ¢atlaklardan sizarak magma tabakasnda isman
sularm, sicak suve buhar olarak yeryiiziine ¢ikmasmdan ede edilen enerjiyi ifade etmektedir.

Jeotermal enerji elektrik iretimi, sicak su elde etme, ev ve sera isitma, yiyeceklerin
kurutulmasi, kimyasal madde elde ediimesi ve kaphca gibi birgok alanda kullamlmaktadir.
S6z konusu kaynagm hangi faaliyette kullanilacaginda kaynagm sicaklig etkili olmaktadir.

3 IRENA, Renewable Power Generation Cost In 2021, s. 15.

" IRENA, Solar Energy, https./www.irena.org/solar, (22/03/2022).

> Emir AYDAR ve digerleri, “ Yogunlastirilmis Giines Enerjisinden Elektrik Uretimi”, TTMD, 2010, Say1 68,
https.//mwww.ttmd.org.tr/yayinlar/ttmd-dergisi#gallery-192, (22/03/2022), s.35.

8 TWIDELL ve WEIR, a.g.e., s.270.
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Ormnegin elektrik {iretimi yapilabilmesi igin kaynagm 150 °C’den yiiksek olmasi, ev ve sera
sitma i¢in 80 °C olmas1 gerekmektedir 7.

Hidroelektrik enerjisi, hareket eden sudan elde edilmektedir. Kullanimi ¢ok eski
donemlere dayanan hidro-gii¢ tahil ogiitmede ve su pompalamak i¢cin kullanilmaktaydi.
Giinliimiizde ise uygun maliyetli ve uzun siire dayanikhligin1 korumasmdan dolayr elektrik

iiretiminde en ¢ok kullanilan enerjidir.

Biokiitle; bitkisel, hayvansal, kentsel, ormansal ve endiistriyel atiklardan olusan
ancak heniiz fosillesmemis enerji kaynaklarma verilen isimdir. Geleneksel ve modern olmak
tizere biokiitlenin iki ayri kullanim sekli vardir. Geleneksel kullammda, bitkisel ve hayvansal
atiklar direkt olarak yakilarak genellikle 1 ve pisirme faaliyetleri gergeklestiriimektedir.
Modern kullanimda ise 6nceden islenen ve yiiksek enerji yogunluguna sahip biokiitle islenip
biyoyakit, biyoelektrik, sivi biyoenerji gibi degisik formlara getirilerek ulasim ve elektrik
iretimi gibi amaglarda kullanilir.

2.1.2. Yenilenebilir Enerjinin Finans mam

Diinya genelinde yenilenebilir enerji finansmanmnm biiyiik ¢ogunlugu %50 orannda
kredilerden, %10 kamu fonlamasmdan, %39 6z kaynaktan, %1’1 ise hibe ve diger

kaynaklardan saglanmistir 78, Finansmanda rol oynayan temel aktorler arasinda:

. Bankalar

. Uluslararasi finans kuruluslar
o Kurumsal sirketler

. Finansal kiralama sirketleri

7 Jeotermal Enerji, https://www.maden.org.tr/resimler/ekler/20ad4d76fe97759 ek.pdf, ss.7-8.
8 Shura, a.g.m.,s.9.
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o Thracat kredi birlikleri
yer almaktadir.

Finans sektoriindeki varlklarm biiyilk ¢ogunlugunu elinde bulunduran bankalar
yenilenebilir enerji yatrimlarma en biiyiik finansal destegi saglayan kuruluslardir. Ozellik le
kalkmma bankalarmm risk alma kapasiteleri yiiksek oldugu i¢in daha biiylik yatrmlara
finansman saglayabilmektedirler 7°.

Uluslararas1 finans kuruluslar1 diisiik faizli kredilerle ya da hibe programlariyla
yenilenebilir enerji finansmami ihtiyacmi1 karsilamaktadirlar. Diinya Bankasi, Avrupa
Yatrim Bankasi, Fransiz Kalkmma Bankasi, Uluslararasi Finans Kurumu, Asya Kalkmma
Ajansy, Alman Yatrm Bankasi, Birlesmis Milletler Cevre Programu bu kuruluslardan
bazilaridr. Yatrmcilarm ve finansal kuruluslarin yeterli teknik bilgiye sahip olmadigi ve
risk alamadiklar1 yenilenebilir enerji alaninda, uluslararasi finans kuruluslar1 diisiik faizli ve

uzun vadeli fonlarla yatrmmlar1 finanse etmekte onemli bir rol oynamaktadr 0.

2020 yilinda Uluslararasi Finans Kuruluglari tarafindan 66 milyar ABD Dolar1 iklim
finansmani saglanmis olup yenilenebilir enerjinin iklim finansmanmndaki payr yaklasik 12
milyar USD olmustur 8L Diinya Bankasi ve Avrupa Yatrim Bankasi en ¢ok finansman
saglayan uluslararasi finans kuruluslaridir.

Kurumsal Sirketler, fosil yakita dayall enerji maliyetlerini disirmek ve
faaliyetlerinden kaynaklanan karbon emisyonunu azaltmak amaciyla yenilenebilir enerji
projelerine  yatrmm yapabilmektedir. 2014 yiinda, enerji tiketimlermin tamamini
yenilenebilir  enerji kaynaklarmdan temin edecegini taahhiit eden firmalar RE100

™ ipek GUNUSEN VARLIK ve Ahmet YILMAZ, “Tirkiye Ekonomisinde Yenilenebilir Enerji Projelerinin
Gergeklestirilmesinde Sorunlar Ve Coziim Onerileri”, Finans Politik & Ekonomik Yorumlar, 2017, Cilt. 54, Say1. 623,
http.//mmw.ekonomikyorumlar.com.tr/files/articles/152820006674 4.pdf, (20/04/2022) s.54.

8 yael TARANTO, “Tirkiye’nin Enerji Doniisimiinde Iklim Finansmani Onemli Rol Oynuyor”, EKOIQ,
https.//ekoig.com/wp-content/uploads/2020/12/finans-raporu-ozel-ek-2020y.pdf, (21/04/2022),S.23.

81  AfDB ve digerleri, Joint Report On Multilateral Development Banks’ Climate Finance, 2020,
https.//reliefweb.int/sites/reliefweb.int/files/resources/2020-Joint-MDB-report-on-climate-finance-Report-final-web.pdf,
(16/04/2022), 5.25.

50


http://www.ekonomikyorumlar.com.tr/files/articles/152820006674_4.pdf
https://ekoiq.com/wp-content/uploads/2020/12/finans-raporu-ozel-ek-2020y.pdf
https://reliefweb.int/sites/reliefweb.int/files/resources/2020-Joint-MDB-report-on-climate-finance-Report-final-web.pdf

organizasyonunu olusturmustur. {lgili organizasyonun iiyeleri arasmda Apple, Facebook,
Google ve Microsoft gibi bilyiikk teknoloji sirketleri de yer almaktadwr. Sirketler hem
faaliyetlerinde kullanmak tizere hem de yeni gelir kaynaklar1 yaratma amaciyla yenilenebilir

enerji santralleri satm alabilmektedirler.

Finansal kiralamada, leasing sirketi s6z konusu makine ve techizati sézlesmede
belirlenen sekilde kiralar ve kirac1 da bedelini 6demek suretiyle mallarm kullanim hakkini
elde etmektedir. Sozlesmenin sonunda sembolik bir bedel odeyerek kiraci mallarin
miilkiyetine sahip olmaktadrr. Finansal kiralama sirketleri kaynaklarmi uluslararasi
kuruluglardan, yerel bankalardan ve diger kuruluglardan saglayabilmektedir. Aracilik edilen
proje finansmaninda projenin fizibilitesinin olusturulmasmdan kredi islerinin yliriitiilmesine
kadar biitiin adimlar1 finansal kiralama sirketi, miisterisi adma yiirtitmektedir 82, Kredi erisimi
smirh olan kii¢lik ve orta biiyiiklikkteki isletmelerin uzun vadeli kredi finansmaninda finansal
kiralama alternatif bir yontem haline gelmistir.

Ihracat kredisi kuruluslar1 bulunduklar: iilkedeki ihracat¢ilarn yenilenebilir enerji
alaninda yapacaklar1 yatrmlar ile yurtdigma ihrag¢ etmek istedikleri ekipman ve teknolojiler
icin  finansman destegi saglayabilmektedirler.  Tiirkiye’nin  ihracat kredi bankasi
EXIMBANK trr. Diger iilkelerin Ihracat Kredi Kuruluslarma; Almanya’da HERMES,
Italya’da SACE, Danimaka EKM, Japonya’da MITI, ABD’de US EXIM &rnek verilebilir.

Yenilenebilir  enerji yatrmmlarinda  kullanilan  finansman araglar1 ¢esitlilik
gostermektedir. Bunlar arasmda yesil bonolar, yesil krediler, 6z kaynak finansmani, yesil
sukuk (kira sertifikasi), yesil sigorta, tesvik ve hibeler yer almaktadir.

2.1.2.1. Yesil Tahvil

Yesil tahvil, devlet veya 6zel sektor tarafindan ¢ikarilan ve yesil projeleri finanse
etmek amaciyla ihra¢ edilen bir borglanma aracidr. Uluslarlararasi Sermaye Piyasalar:

Dernegi (International Capital Market Association- ICMA), yesil tahvili “Yesil Tahvil

8 GUNUSEN VARLIK, a.gm., 5.184.
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Ilkeleri'nin dért temel bileseni ile ¢ercevelenen, gelirlerin veya esdeger bir tutarin, yeni
ve/veya mevcut uygun Yegsil Projeleri finanse veya refinanse etmek i¢in kullanilacak olan
herhangi bir tiir tahvil aracr” seklinde tanmlamustr 8. Yesil Tahvil Ilkeleri ise asagida
belirtilen dort temel bilesenden olugsmaktadir:

. Fonun kullandirim kosullar1

. Proje degerlendirme ve se¢me siireci
. Fonun yonetimi
o Raporlama
700
600 578,5
500
5
2 400
5 305,7
2 300 271,5
s 211,1
200 159,7 172,4
84,5
10 3 46,3
- | | .
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022G1

Grafik 2. Yillar Titibanyla Kiiresel Yesil Tahvil Thrac Hacimleri
Kaynak: Climate Bonds Initiative, https.//www.climatebonds.net/market/data/, (25/08/2022).

Yesil tahvil uygulamasi ik defa, 2007 yihinda Avrupa Yatrmm Bankasi tarafindan
“Iklim Farkmdalgi Tahvili’ bashg altmda ortaya ¢iknus, yesil tahvil olarak nitelendirilen
ilk ihrag¢ ise 2008 yiinda Diinya Bankasi tarafindan 300 milyon ABD Dolar1 tutarmda
gerceklestirimistir 84, Giinlimiizde yesil tahvil piyasasi hizh bir sekilde genislemektedir.
2014 yiinda yesil tahvil ihrag hacmi 37 milyar ABD Dolar;, 2021 yilna gelindiginde ise

83 JCMA, Yesil Tahvil ilkeleri, 2021, https.//www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-quidelines-and-
handbooks/green-bond-principles-gbp/, (23/08/2022).
84 OECD https.//www.oecd.org/environment/cc/Green%20bonds%20P P %20%5Bf3%5D%20%5Blr%5D. pdf
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thra¢ hacmi 579 milyar ABD Dolar1 tutarinda gergeklesmistir. 2022 yilmin ik ¢eyreginde
ihra¢ tutar1 bir 6nceki yiln neredeyse yarisma ulagmugtr.

2.122. OzKaynak Finansmam

Kiiresel boyutta yenilenebilir enerji projelerinin %39 oraninda 6z kaynaklardan
saglandig1 daha énce de belirtiimisti. Oz kaynak finansmani, dis kurumlardan saglanan kredi
fonlamasmdan sonra gelen en yaygmn finansman araci olarak yerini almaktadr. Oz kaynak
ile finansman, sermaye piyasalarmda pay ihraci, halka arz gibi yontemlerin yannda girigim
sermayesi, kitle fonlamasi, melek yatwrmmcilar gibi daha yeni finansman yontemleriyle de

yapilabilmektedir 85,

Girisim sermayesi, kurumsal yatiricilar tarafindan girisim sirketlerine, girisimin her
asamasinda dolayll ya da dogrudan ortaklk yoluyla saglanabilen fonu ifade etmektedir.
Dogrudan ortaklkta girisim sirketinin hisseleri satm alnirken dolayl ortaklkta yurtici ve
yurtdist girisim  sermayesi fonlart araciigiyla ortaklk gergeklestirimektedir 8. Kitle
fonlamasi, ¢ok sayida girisimcinin internet {lizerinden kii¢iik tutarlarla girisimleri fonladigi
bir finansman modelidir. Kitle fonlamasi;, bagis temelli, 6diilhediye temelli, hisse temelli ve
bor¢ temelli kitle fonlamasi olmak tizere dort farkh sekilde gerceklestirilebilmektedir 87
Melek yatrmmcilar ise, girisim sermayesinin aksine bireysel yatrimcilardan olusmakta olup,

genellikle yeni kurulan girisim sirketlerine hisse senedi kargiiginda yatrim yapmaktadirlar.
2.123. Tesvik ve Hibeler

Yenilenebilir enerji alannda yapilacak tesvikler vergi ve vergi dist yontemlerle
yapilabilmektedir. Vergi tesviklerine; kurumlar vergisi indirimi, karbon vergisi, c¢evre

8 Shura, Tiirkiye’de Enerji Déniisiimiiniin Finansmani, 2019, https.//www.shura.org.tr/wpcontent/uploads/2019/10/
Turkiyede Enerji_Donusumunun_Finansmani.pdf, (25/04/2022),s.41.

86 SPK, Girigim Sermayesi Yatirim Ortakliklar1, https./mww.spk.gov.tr/Sayfa/lndex/16/5, (15/08/2022)

87 Sefa Merve DURMUSOGLU ve Mustafa OZCAN, “Yenilenebilir Enerji Yatirimlarinm Finansmaninda
Kullanilabilecek Yeni Nesil Finansman Mekanizmalar1”, 2020, https./www.researchgate.net/

publication/348678299 Yenilenebilir_Enerji_Yatirimlarinin_Finansmaninda_Kullanilabilecek Yeni_Nesil Finansman
Mekanizmalari_Emerging_Financing Mechanisms for Renewable Energy Investments, (02/04/2022), s.5.

53


https://www.shura.org.tr/wpcontent/uploads/2019/10/%20Turkiyede_Enerji_Donusumunun_Finansmani.pdf
https://www.shura.org.tr/wpcontent/uploads/2019/10/%20Turkiyede_Enerji_Donusumunun_Finansmani.pdf
https://www.spk.gov.tr/Sayfa/Index/16/5
https://www.researchgate.net/%20publication/348678299_Yenilenebilir_Enerji_Yatirimlarinin_Finansmaninda_Kullanilabilecek_Yeni_Nesil_Finansman_Mekanizmalari_Emerging_Financing_Mechanisms_for_Renewable_Energy_Investments
https://www.researchgate.net/%20publication/348678299_Yenilenebilir_Enerji_Yatirimlarinin_Finansmaninda_Kullanilabilecek_Yeni_Nesil_Finansman_Mekanizmalari_Emerging_Financing_Mechanisms_for_Renewable_Energy_Investments
https://www.researchgate.net/%20publication/348678299_Yenilenebilir_Enerji_Yatirimlarinin_Finansmaninda_Kullanilabilecek_Yeni_Nesil_Finansman_Mekanizmalari_Emerging_Financing_Mechanisms_for_Renewable_Energy_Investments

temizlik vergisi, katma deger vergisi, vergi indirimi/muafiyetleri, yatwm vergisi indirimleri

ve giimriik vergisi muafiyeti 6rnek verilebilir.

Vergi dis1 tesvikler arasinda ise sabit tarife garantisi, prim tarife garantisi ve kota
sistemi bulunmaktadir. Sabit tarife garantisi, yenilenebilir enerjiden firetilen elektrigin
yapilan satin alma sozlesmesiyle {ireticiye satm alma garantisi vermektedir 88. Prim tarife
garantisi, piyasada satilan ve yenilenebilir kaynaklardan iiretilen elektrigin, piyasa fiyatinin
tizerinden satilan miktar1 igin alnan primi ifade etmektedir 8. Kota sisteminde ise devlet
tarafindan yenilenebilir enerji kaynagi tiiriine gore alt smirlar konularak yenilenebilir
kaynaklarmm  elektrik iretimindeki paymm belirlenen smirm  {izerinde olmasi
beklenmektedir . Kotayr tamamlayan iireticiler, kotann tizerinde kalan ve yenilenebilir

kaynaklardan tretilmis elektrigi kotayr dolduramayan iireticilere satabilmektedir.
2.124. Yesil Sukuk

BIST sukuk ya da dier adiyla kira sertifikasmi. “ Her tiirlii varlk ve hakkm
finansmanini saglamak amaciyla varhk kiralama sirketi tarafindan ihrag¢ edilen ve
sahiplerinin bu varlik veya haktan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak sahibi
olmalarint saglayan menkul kiymet > olarak tanmlamustrr °1. Yesil sukukta ile elde edilen
fonlarla, gevreye duyarh varlklarm finanse edilmesi gerekmektedir. Ilk yesil sukuk 2017
yilinda Malezya’da bulunan Tadau Energy tarafindan ihra¢ edilmistir.

2.125. Yesil Sigorta

Iklim krizinin beraberinde getirdigi dogal afetler dikkate almdiginda, sigortacilik

sektorti siirdiirtilebilir kalkimmada onemli rol istlenen aktérlerdendir. Yenilenebilir enerji

8 Shahrouz ABOLHOSSEINI ve Almas HESHMAT I, “The Main Support Mechanisms to Finance Renewable Energy
Development”, 2014, https://www.iza.org/publications/dp/8182/the-main-support-mechanisms-to-finance-renewable-
energy-development, (14/10/2022), s.3.

89 Vedat AKDAG ve Mustafa GOZEN, “Yenilenebilir Enerji Projelerine Yonelik Giincel Yatirim ve Finansman
Modelleri: Karsilastirmali Bir Degerlendirme, Manisa Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 2020, Cilt 18,
Say1. Armagan Sayisi, https:/dergipark.org.tr/tr/pub/cbayarsos/issue/57572/637375,(14/10/2022), 5.144.

% ABOLHOSSEINI ve HESHMATI, a.g.m.s. 10.

91 https.//www.borsaistanbul.com/files/Kira_Sertifikalari.pdf
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projelerinde kullanmilan teknolojik ekipmanlar ¢ogunlukla yeni ve gelisim asamasmdadir. Bu
nedenle projeler kurulum ya da faaliyet asamalarimda ¢esitli risklere maruz kalabilmektedir.

Proje sahibi ile birlikte risklerin belirlenmesi ve bu risklerin yonetilmesi onem tasmmaktadir.

Sigorta sektorii iirlinlerinden yesil sigorta, yeni yeni gelismeye baslayan yesil
finansman araglarmdan biridir. Yesil sigorta ile yenilenebilir enerji projelerinin riskleri
teminata ahnabilmektedir. Bunun yaninda, c¢evresel siirdiiriilebilirlige katki saglama
amaciyla yesil sigorta primleri Sigortalanan varh§mn ¢evreye duyarhligima  gore
degisebilmektedir.

2.2. Yesil Krediler

Bankalar, ellerinde bulundurduklar1 fonlama giiciiyle ekonomide onemli aktorler
olarak yer alirlar. Dogal olarak yesil ve stirdiiriilebilir finansal yapmm saglanmasmnda da yesil
kredilerin pay1 biiyliktiir. Yesil krediler genel olarak siirdiiriilebilir kalkmmay1 destekleyen,
diisik karbon ve g¢evreye duyarli projelere saglanan finansmam ifade etmektedir. Kredi
Piyasasi Birligi (Loan Market Association — LMA), yesil kredileri. “Yeni veya mevcut uygun
vesil projelerin, tamamen veya kismen finansmani/yveniden finansmanint miimkiin kilan her
tiirlii kredi enstriimani” olarak tammlamustir 92. Burada kastedilen yesil projeler kavramu ise
yenilenebilir enerji, enerji vermliligi, strdirilebilir su ve atikk su yonetimi, kirliligin
onlenmesi ve kontrolii, siirdiiriilebilir dogal kaynak yonetimi, biyolojik ¢esitliligin
korunmasi, iklim degisikligi adaptasyonu gibi cesitl projeleri temsil etmektedir. Yesil
kredileri diger kredilerden aymran dort ana bilesen bulunmaktadir 9:

e Gelirlerin Kullanimi: Yesil krediden saglanan gelirler temiz ¢evre yararma olan yesil
projeler icin kullamlmalidr. Finanse edilecek yesil projeler bor¢lu tarafindan
tanimlanmali, c¢evresel faydalar1 degerlendirilmeli, saymsallastrilmali, Ol¢lilmeli ve

raporlanmahdir.

92 LMA ve digerleri, Green Loan Principles. Supporting Environmentally Sustainable Economic Activity.
9 LMA ve digerleri, Green Loan Principles. Supporting Environmentally Sustainable Economic Activity.
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e Projenin Degerlendirilmesi ve Secilmesi Siireci: Kredi alan tarafindan gevresel
stirdiirtilebilirlik amaclarma, ilgili projenin Uygun Yesil Proje kategorilerinden (Yesil
Kredi Prensipleri EK-1’de yer alan) hangisine dahil olduguna ve ilgili kategoriye nasil
uyum saglayacagma iligkin bor¢ verene bilgi vermelidir.

e Gelirlerm Yonetimi: Yesil kredi gelirleri 6zel olarak tahsis edimis hesaplara
yatrilmali ya da seffafhg ve bitiinliigli koruyacak sekilde baska yontemlerle
izlenmelidir. Borglular fon tahsisini takip edebilecekleri kurum igi sistemleri
kurmahdirlar.

e Raporlama: Borg alanlar, yesil kredi gelirlerinin kullammiyla ilgili giincel bilgileri
tutmalh ve yilhk periyotlarla kredi tutarmm tamamu ¢ekilinceye kadar
raporlamahdrrlar.

Yukarida yer verilen yesil kredi tanim disinda kalan ve dort ana bileseni igermeyen
kredilerin degerlendirme ve kullandirim siirecleri, krediyi saglayan finansal kurulusun
stibjektif kararma gore belirlenmektedir °4. Bunedenle bu ¢alismanm analiz bolimiinde, yesil
kredi kapsammda LMA’nin da belirttigi yesil proje kategorisinde yer alan yenilenebilir enerji
projelerine saglanan krediler dikkate alnmaktadir.

Yesil kredi kullandiriminin tarihgesi ¢ok eskiye dayanmadigmdan ve yesil
kredilerin birgok iilke i¢in hala yeni bir finansal ara¢ olmasmdan dolayr bu kredilere iliskin
data setlerinin olusturulmasi zorlagsmaktadir. Ayrica bir kredinin hangi sartlar altmda yesil
sayllacagma iliskin {ilkeler arasmda ortak benimsenen bir yaklasim bulunmamaktadir. Bu
nedenle farkh iilkeler ya da kurumlar tarafindan iretilen istatistikler karsilastrilirken anlamli
sonuclara varamama ihtimali bunulmaktadwr. Kapsamli bir hesaplama yapilamamasmdan

otlirli yesil kredi piyasasmin biiyiikliiglinii tahmin etmek de zorlasmaktadir.

Avrupa Birligi biinyesinde siirdiiriilebilir finans alaninda faaliyet gosteren Technical

Expert Group (TEG), finans kurumlarmm yesil kredi smiflandirmasi yaparken LMA

9 Ozan GULER ve Ekrem TUFAN, “Yesil Bankacilik ve Yesil Krediler. Antalya’daki 4-5 Yildizli Otel isletmelerinin
Bakis Acilar1  Uzerine Bir Arastirma”, Anatolia. Turizm Arastrmalart  Dergisi, 2015, Cilt.26, Sayi.l,
https.//dergipark.org.tr/tr/pub/atad/issue/16809/174612, (13/03/2022),5.82.
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tarafindan olusturulan Yesil Kredi Prensiplerine uymalarm Snermistir. Bu ¢ercevede kredi
gelirlerinin  yesil projelere aktarilmas1 Ongoriilmektedir. 2020 yimnda TEG tarafindan
olusturulan smiflandirma sistemi (taksonomi) ile ¢evre dostu ekonomik faalyetler ikiye
ayrimistr: kendi baslarma c¢evreselsiirdiiriilebilirlige katki saglayan ekonomik aktiviteler ve
bu aktiviteleri, sagladiklar1 {iriin ve hizmetlerle miimkiin kilan ekonomik aktiviteler 9. flkine
ornek olarak riizgar tiirbinleri kullanilarak ener;ji liretiimesi, ikincisine ise riizgar tiirbinlerinin
uretimesi ornek verilebilir. Sonug olarak iki ekonomik aktivite 6zelinde verilen krediler yesil
kredi olarak tanimlanabilmektedir.

AB Taksonomisi dikkate almarak belirlenen yesil kredi ve yesil kredi oranlari
lizerine yapilan ¢alisma incelendiginde 2004-2017 yillar1 arasmnda toplam kredilerin ortalama
%55’ inin yesil kredi oldugu goriilmektedir %. Aym gahsmada iilkeler bazinda yesil kredi
oranlart da belirtiimis olup Tiirkiye %20’den az oranla en diisiik yesil kredi oranma sahip
iikke olarak saptanmustir 7. Ispanya, Italya ve Meksika gibi iilkeler de yesil kredi oranmin en
yiiksek oldugu iilkelerdir.

9 EU Technical Expert Group on Sustainable Finance, Technical Report, https.//ec.europa.eu/info/sites/default/filey
business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy _en.pdf,
(15/03/2022),s.14.

9 David GILCHRIST, “ The Limits of Green Finance. A Survey of Literature in the Context of Green Bonds and Green
Loans”, Sustainability, 2021, Cilt 13, Say1 2, https./smwww.mdpi.com/2071-1050/13/2/478, (15/03/2022), s.7.

97 GILCHRIST, a.g.m.,s.9.
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Grafik 3. Yillara Gore Ortalama Yesil Kredi Dagilim

Kaynak: David GILCHRIST, “ The Limits of Green Finance. A Survey of Literature in the Context
of Green Bonds and Green Loans”, Sustainability, 2021, Cilt 13, Sayr 2,
https.//www.mdpi.com/2071-1050/13/2/478 , (15/03/2022), s.8.

Uluslararast Finans Kurumu’nun (International Finance Corporation-IFC) 2017
yilinda yaymladigi raporda, bir kredinin yesil kredi kategorisine girip girmediginin g kritere
bakilarak belirlendigi belirtiimistir: proje seviyesi, sektor seviyesi, firma seviyesi. Proje
seviyesinde, kredi gelirleri yesil proje kategorisine giren projelere aktariliyorsa ilgili kredi
%100 oraninda yesil kredi sayimaktadr. Gelirlerin kullammma iligkin verilerin yetersiz
olmas1 durumunda sektdr seviyesine bakimaktadr. Sektor icerisinde yer alan yesil
aktivitelerin  orantyla paralel olarak sektére saglanan kredinin yesil kredi ylizdesi
hesaplanmaktadir. Ornegin temiz enerji sektdriine saglanan krediler %100 yesil sayilirken,
petrol, gaz, petrokimya sektoriine saglanan krediler %0, emlak sektoriine saglanan krediler
%17 oraninda yesil sayilmaktadir. Son olarak firma seviyesinde, finanse edilen firmanm yesil
yatrim, iriin ve servislerinin oranma gore kullandirilan kredinin yesil kredi orani

belirlenmektedir.

IFC tarafindan yapilan analizler sonucunda, 2014 yiinda 56.8 milyar ABD Dolar1
ile ABD, yesil kredi tutarmm en yiiksek oldugu lilkke ¢ikmistr. Yesil kredi miktarmm yiiksek
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oldugu iilkeler arasinda Birlesik Krallk, Avustralya, Fransa ve Japonya yer alirken, en diigiik
oldugu iilkeler arasmnda italya, Birlesik Arap Emirlikleri, Irlanda ve Suudi Arabistan yer
almaktadir. Tirkiye ise 4.2 milyar ABD Dolar1 yesil kredi miktarryla listenin ortalarmdadir
(Grafik 4).
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Grafik 4. Ulkelere Gore Yesil Kredi Miktarlan ve Yesil Kredi Oranlan 2014
Kaynak: IFC, Green Finance. A Bottom-Up Approach to Track Existing Flows, 2017,
https.//www.ifc.org , (15/03/2022), s.25.

ABD’nin yesil kredi miktarmm diger iilkeler ile karsilastrildiginda oldukg¢a yiiksek
¢ikmasmm nedeni iilkenin sahip oldugu finansal piyasa biiylikligii ile aciklanabilir. Ancak
yesil kredilerin toplam krediler i¢cindeki payr dikkate alndiginda, ABD’nin ortalamanin
(%15) altmda kaldig1 goriilmektedir. Tiirkiye %72 oran ile yesil kredi yogunlugunun en
fazla oldugu ilkedir. Tirkiye’deki oranmn yiiksek ¢ikmasi, IFC’nin data setlerinin
olustururken benimsedigi yontemden kaynaklanmaktadir. IFC’nin arastrmasmnda Tiirkiye

kredi datasmin tiimii, alternatif enerji ve ulasim sistemlerini finanse etmek icin kullandirilan
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kredilerden olusmaktadr 9. Sektorel seviyede, alternatif enerji alaninda kullandirilan

krediler %100 orannda yesil sayildigindan Tiirkiye nin yesil kredi oram yiiksek ¢ikmustr.

AB taksonomisi ve IFC o&rneklerinde goriildiigii gibi yesil kredi hacimlerinin
hesaplanmasmnda dikkate alnan faktorler degisiklik gostermektedir. Kiiresel 6lgekte edilen
bir yesil kredi tanimi olmamasmdan dolayr farkli ¢alismalar sonucu ortaya ¢ikan veriler de
uyumsuz olabilmektedir.

2.3. Diinya’da Yenilenebilir Enerji ve Yesil Kredi Trendleri

Iklim krizinin derinlesmesi ve diinya capmnda artan enerji ihtiyaci alternatif enerji
kaynaklarma yoénelimi artwnmustr. Bir¢ok iilke karbon salmmi azaltmak ve sifira indirmek
tizere hedefler benimsemiglerdir. Sonug olarak yenilenebilir enerji alannda hayata gegirilen

proje sayisi ve yatrmmlar artmug, yeni finansal araglar tiiremistir.

2.3.1. Diinya’da Yenilenebilir Enerjinin Durumu

Global yenilenebilir enerji toplam kurulu gii¢ kapasitesi yillar gectikge siirekli artig
gostermistir. 2012 yilinda 1.443.923 MW kurulu gii¢ kapasitesi %112 artarak 2021 yilinda
3.063.926 MW seviyesine ulasmustr. Ancak fosil yakitlarla karsilastrildiginda elektrik
iretiminin  biiyiik bir kismmin hala fosil yakitlardan saglandig1 goriilmektedir. 2021 yilinda
elektrik iretiminin  %62’si fosil yakitlardan, %10’u niikleer enerjiden, %28’1 yenilenebil ir
enerji kaynaklarmdan elde edilmistir. 1985 yiindan beri elektrik iiretim kaynaklarmin
yizdesel dagiiminda kayda deger bir artis yasanmamustwr. 2007 tarihinden itibaren
yenilenebilir enerji kaynaklarmm elektrik iiretiminde kullanimi kademeli olarak arti

gostermistir.

Yenilenebilir enerjinin kullanim oranmmn yavas artmasmdaki en biiyiik etkenlerden

biri diinyanmn artan enerji ihtiyacidir. Enerji ihtiyacim kargilamak i¢in yenilenebilir enerji tek

% |FC, a.g.m., 5.25.
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basma yeterli olmadigmndan fosil yakitlara olan talep devam etmektedir. Yenilenebilir
enerjinin kullanimmin artmasi icin ilkeler tarafindan radikal ve net politikalar ortaya
konulmalidir.
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Grafik 5. Elektrik Uretiminin Kaynaklara Gore Dagilimm
Kaynak: Our World in Data, Electricity Production from Fossil Fuels, Nuclear And Renewables-
World, https.//ourworldindata.org/grapher/elec-fossil-nuclear-renewables, (01/09/222).

Diinya genelinde, 2021 yilinda, 1.177 GW ile en yiiksek kurulu gii¢c kapasitesine
sahip yenilenebilir enerji kaynagi tiirii hidroelektriktir. Hidroelektrik, IRENA verilerine gore
2010-2020 yillar1 arasmda ortalama kurulum maliyeti ve seviyelendirilmis elektrik maliyeti
en disiik, elektrik tiretim kapasitesi ise en yiikksek 3. swrada yer alan yenilenebilir enerji
tirtidir. Disik maliyetle daha ¢ok elektrik {iretimi kapasitesine sahip olusunun,
hidroelektrigin yaygm olmasi {izerinde etkili oldugu tahmin edilmektedir. Giines enerjisi 854
GW, riizgar enerjisi 823 GW, jeotermal enerji 16 GW ile hidroelektrikten sonra gelmektedir.
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Tablo 5: Yenilenebilir Eneriji Tiiriine Gore Kurulu Gii¢ Kapasiteleri2011-2021

Giines Riizgar Hidroelektrik Jeotermal Bioenerji
2021 855 823 1.177 16 44
2020 717 732 1.155 14 40
2019 591 621 1.134 14 36
2018 489 564 1.116 13 32
2017 395 514 1.093 13 31
2016 300 467 1.072 12 30
2015 228 416 1.044 12 28
2014 180 349 1.012 11 26
2013 141 300 976 11 25
2012 104 267 931 11 23
2011 73 220 901 10 72

Kaynak: IRENA, Technologies, https.//www.irena.org/Statistics/View-Data-by-Topic/Capacity-
and-Generation/Technologies, (11/09/2022).

2021 yih verileriyle Cin, 1.020 GW kurulu gii¢ kapasitesi ile yenilenebilir enerji
kapasitesi a¢ik ara en yiiksek iilke olarak ilk srada yer almaktadir %. Cin’den sonra sirasiyla
ABD, Brezilya, Hindistan, Almanya, Japonya, Kanada, Ispanya, Fransa ve Italya
gelmektedir. Brezilya ve Hindistan gibi gelismekte olan {iilkelerde kurulu gii¢ agisindan ilk
srralarda yer alabilmektedir. Buna ek olarak bazi gelismekte olan iilkelerde yenilenebilir
enerjinin elektrik iiretimindeki orani bircok gelismis lilkeden daha yiliksek olabilmektedir.
Gelismekte olan iilkelerde yenilenebilir enerjiye giderek artan ilgi, enerji krizinin bas
gosterdigi giinlimiizde disa bagmhligi azaltma politikalarmin bir sonucu olarak karsmuza
¢ikabilmektedir.

Norve¢ ve Izlanda, 2021 yinda elektrik iiretiminin neredeyse yiizde yiiziinii
yenilenebilir enerji kaynaklarmdan saglamislardr. Venezuela %79, Danimarka %78,
Brezilya %77 payla st sralarda yer almaktadir. Birgok iilke yenilenebilir enerjinin elektrik
iretimindeki paymm arttrilmas: amaciyla 2030 yima kadar hedefler belirlemislerdir.
Ornegin, Hindistan, 2021 yiinda gergeklestirilen Bilesmis Milletler Iklim Degisikligi
Konferansinda, 2030 yiinda yenilenebilir enerji elektrik iiretimi paym: %50’ye ¢ikarma

9 |RENA, Renewable Energy Statistics 2022, s.2.
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hedefini duyurmustur 19, Aymi sekilde Japonya, agikladigi Stratejik Enerji Plam ile
%20’lerde olan paymi 2030 yilinda %36-%38’¢ ¢ikarmayr hedeflemektedir 101,
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Grafik 6. Ulkelere Gore Yenilenebilir Enerjinin Elektrik Uretimindeki Payr1 2021
Kaynak: Our World in Data, Share of Electricity Production From Renewables,
https.//ourworldindata.org/grapher/share-electricity-renewables?tab=chart, (03/09/2022).

Cin’in yenilenebilir enerji alanmda Diinya’da ik swrada yer almasmda iilke
tarafindan benimsenen yenilenebilir enerji politikalarmin etkisi biiyliktiir. Son yillarda
uygulamaya konulan politikalar yenilenebilir enerji kullanimmi pozitif yonde etkilemistir 192,
2006 yihinda kabul edilen Yenilenebilir Enerji Kanunu ile Cin, yenilenebilir enerji
kullanimini arttrmustir.  Cin, uzun vadeli dekarbonizasyon hedefi ile yenilenebilir enerji

100 |EA, Renewables 2021-Analysisand Forecast to 2026, 2021, https./www.iea.org/reports/renewables-2021,
(03/09/2022), .41.

101 |EA,a.g.m.,s.45.

102 Halil ibrahim KAYA ve Yiiksel BAYRAKT AR, “Hukuki Diizenlemeler, Politika Destekleri Ve Mali Tesviklerin
Yenilenebilir Enerjinin Gelisimindeki Rolii. Cin Halk Cumhuriyeti Ornegi”, C.U. Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 2019,
Cilt 20, Say1 1, https.//mww.researchgate.net/publication/337765150 HUKUKI DUZENLEMELER

POLITIKA DESTEKLERI VE MALI TESVIKLERIN YENILENEBILIR ENERJININ GELISIMINDEKI ROLU
CIN HALK CUMHURIYETI ORNEGI The Role of Legal Requlations Policy Supports and Financial Incentive,
(03/09/2022), s.164.
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vasttastyla 2030 yiina kadar maksimum karbon emisyonuna ulagmayi, 2060 yiinda ise O
karbona ge¢meyi planlamaktadir.

Abd’de, 2010 yihnda elektrik iiretiminin %11°1 yenilenebilir enerji kaynaklarmdan
yapiliyorken 2021 yilma ilgili oran %21 olmustur 103, Birgok iilke gibi ABD’de yavas bir
ilerleme gozlenmektedir. ABD’de, 1978 tarihli Enerji Kanunu, 2005 tarihli Enerji Verimliligi
kanunu, 2009 tarihli Temiz Enerji Kanunu gibi diizenlemelerle yenilenebilir enerjiye yonelik
tesvik mekanizmalarmin yogunlasmasi amaglanmustr.  Ozellikle giines enerjisi alaninda
tesvikler etkili olmustur.

AB, 2019 yiinda ortaya konulan Avrupa Yesil Mutabakati ile 2050 yina kadar,
tiye iilkelerin karbon nétr olmasi hedefini koymustur. Bu kapsamda yenilenebilir enerjinin
paymm arttrlmasma yonelik c¢ahsmalar hiz kazanmistr. 2018 yilinda kabul edilen
“Yenilenebilir Enerji Direktifi” ile toplam enerji ihtiyacmm %20’sinin yenilenebilir enerji

kaynaklarmdan saglanmasi beklenmektedir.

2.3.2. Diinya’da Yenilenebilir Enerji Yatinmlan ve Finans mam

Dogada sonsuz bir sekilde bulunmayan ve tiikenen fosil yakitlara yatrm yapan
sirketlerin, ilerleyen yillarda atil varhk riski ile karsidlasma ihtimalleri bulunmaktadir.
Ozellikle riizgar ve giines enerjisinden elektrik {iretme maliyetlerinde goriilen diisiisler bu
riski arttrmaktadr. Sirketler gelisen yenilenebilir enerji piyasasinda rekabet edebilmek,
diisiik maliyetlerden faydalanmak ve siirdiiriilebilirlik sdylemlerinin arttig1 bir diizende sirket

itibarmi1 korumak i¢in yenilenebilir enerji projelerine yatirim yapmaya baslamislardir.

Yenilenebilir enerji kuruln giici ve yatwrmmlart artis gosterse de yenilenebilir
enerjinin  toplam nihai enerji tilketimi igerisindeki payr hala diisiik seviyelerde

seyretmektedir. 2019 verilerine gore enerji tilketiminin %801 fosil yakitlardan, %11°1 ise

103 EIA, Inthe first half of 2022, 24% of U.S. electricity generation came from renewable sources, 9 Eyliil 2022,
https://www.eia.gov/todayinenergy/detail.php?id=53779, (15/10/2022).
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yenilenebilir enerji kaynaklarmdan karsilanmaktadr 194, Bir¢ok iilke, pandemi nedeniyle
ortaya ¢ikan ekonomik sorunlari giderebilmek i¢in ¢evre, toplum ve ekonomiyi odagma alan
yesil destek paketlerini uygulamaya koymuslardir. Ne yazik ki diinya genelinde, destek
paketlerinde fosil yakit yatrmlarina ayrilan biitge, yenilenebilir enerji yatrmmlarina ayrilan
biitgenin alt1 kat1 biiylikliigiinde belirlenmistir 105,

IEA verilerine gore, 2021 yiinda yapilan toplam enerji yatrmlar: 1.900 milyar
ABD Dolarma ulagmustrr. Yine aym yil, ilave yenilenebilir enerji yatrmmlari ise 366 milyar
ABD Dolarrdrr. Bu tutar gegmis yillara kiyaslandiginda, gerceklesen en yiiksek yatrim
tutaridir. Yine de yenilenebilir enerji yatrmlarinin toplam enerji yatrmmlar1 igerisindeki pay1
%19 gibi diisiik bir orandir. IRENA tarafindan yapilan tahminlere gore ihtiyag duyulacak
enerji yatwrmlar: toplammm 2016-2050 yillar1 arasmda 110 trilyon USD’ye ulasmasi
beklenmektedir 19. Yenilenebilir enerji yatrmlari bu tutarm 27 trilyon USD kismini
olusturmaktadir. Bu hedefe ulagsmak icin 2050’ye kadar yenilenebilir enerjiye yapilan
yatrmmlarin yillik olarak 800 milyar tutarinda gerg¢eklesmesi gerekmektedir. Son yillarda bu
alandaki yatrmlarm yillik 300 milyar USD civarinda gerceklestigi g6z Oniine alndiginda
yatirmlarin yetersiz oldugu anlagiimaktadir.

Tablo 6’da toplam yenilenebilir enerji ve kaynagma gore enerji yatwmlari
gosterimektedir. Genel olarak yatrmlarda artis oldugu goézlenmektedir. Yatrmlarda en
yiiksek paya sahip enerji teknolojileri gilines ve rilizgar enerjisine aittir. S0z konusu enerji
tiirlerine daha ¢ok yatrim yapilmasmi nedeni hem maliyet olarak daha ucuz olmas1 hem de
projelerin daha azriskli ve risklerin ongoriilebilir olmasidir. Jeotermal ve hidroelektrik enerji

maliyetlerinin yiiksek olmasi, kurulum asamasmda ve sonrasmda ongdriilmesi zor riskler ve

104 REN21, Renewables 2021: Global Status Report, 2021, https.//mww.ren21.net/reports/alobal-status-report/,
(21/02/2022), 5.33.

105 REN21, a.g.e.,s. 15.

106 |RENA, Global Renewables Outlook, 2020, https.//irena.org/-/media/Files/IRENA/Agency/Publication/2020/Apr/
IRENA GRO_Summary 2020.pdf?la=en&hash=1F18E445B56228AF8C4893CAEF147EDO163A0E47, (01/04/2022),
s.30.
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bu alanda yapilan diizenlemelerin azhg yatirimcilarin bu enerji tiirlerine yatrmm yapmasi

oniinde engel teskil etmektedir.

Tablo 6: Yenilenebilir Enerji Yatirnmlarn 2011-2021

Giines Riizgar Diger Yenilenebilir Enerji Yatirnmlan
Milyar$ | % | Milyar$ | % | Milyar$ | % Milyar $
2021 205 56 147 40 14 4 366
2020 149 49 143 47 12 4 304
2019 141 47 143 48 15 5 298
2018 140 48 134 46 15 5 289
2017 161 58 107 38 12 4 280
2016 114 47 113 47 15 6 242
2015 161 56 110 38 15 6 286
2014 150 55 100 37 21 8 270
2013 114 53 80 37 20 10 214
2012 140 58 80 33 23 10 244
2011 147 57 84 33 26 10 257

Kaynak: Ren21, Global Status Reports

Yenilenebilir enerji projelerinin yasam donglisiiniin orta vadede ekonomik olmasina
karsm, bu yatrmlarm sermaye maliyetlerinin isletme maliyetlerine oranmm baslangicta
yiiksek seyretmesi, elektrik satis gelirleri ve borg servis yiikiimliiliikleri arasmda dengesizlik
bulunmasi uzun vadeli finansman saglanmasmi zorunlu hale getirmektedir 197, Calismanin
onceki boliimlerinde deginildigi tlizere 6z sermaye ve borglanma en c¢ok kullanilan iki
finansman yontemidir. Bor¢lanma icerisinde de yaygm olarak yesil tahviller ve yesil krediler
kullanmlmaktadir. 2014 yih ve dncesine kadar 6z sermayenin finansmandaki pay1 daha yiiksek
iken 2015 yih itibarryla borglanma yoluyla saglanan fimansman o©n plana ¢ikmistir.
Yenilenebilir  enerjiye olan ilginin  son donemlerde artmasi ile birlikte finansman
araclarmdaki c¢esitliligin artmasmm, finansmanda 06z sermaye paymm azalmasmda rol

oynadig1 diisiinlilmektedir.

107 fpek GUNUSEN VARLIK, “Yenileneilir Enerji Projelerinin Finansmaninda Bankacilik Sektoriiniin Rolii ve Tiirkiye
Uygulamalar1”, (Doktora Tezi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, 2015), 5.79.

66



400
350

300

250
100
0

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Milyar$
N
8

=
(9]
o

B Borglanma M Ozkaynak M Hibeler Diger

Grafik 7. Finansal Enstriimanlara Gore Yenilenebilir Enerji Finansman Tutan

Kaynak: IRENA, Investment Trends, https.//www.irena.org/Statistics/View-Data-by-
Topic/Finance-and-Investment/Investment-Trends, (06/09/2022).

Yesil tahvil ihraglar1 yesil kredi kullandirimlarindan daha yiiksek hacimde
gerceklesmektedir. Thrac edilen tahvillerden elde edilen fon biiyilk oranda enerji sektdriine
saglanmakta olup sonraki siralarda ingaat ve ulasim gelmektedir. 2014-2022 yillar1 arasinda
yesil tahvillerden elde edilen gelirlerin %35°1 yenilenebilir enerji ve enerji verimliligi

projelerine, %27’si insaat sektoriine % 18’1 ulasima harcanmuistir.

Tablo 7: Yesil Tahvil Ihra¢ Gelirlerinin Sektérlere Gore Dagilimi (Milyar Dolar)

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Enerji 16,5 | 21,9 | 308 | 536 | 58,7 | 875 | 1053 | 205 | 726
ins aat 82 | 97 | 18 | 494 | 489 | 818 | 84,6 | 1662 | 454
Ulasim 44 | 56 | 152 | 247 | 299 | 542 | 68 | 952 | 411
Su 33 | 47 | 104 | 19 | 154 | 237 | 19,2 | 355 | 168
Atik 2,9 3 46 | 56 | 65 9 79 | 234 | 10,8
Arazi Kullanimu 1 | 06 | 22| 51| 45 | 88 | 157 | 294 | 11,6
Sanayi 02 | 06 | 27 | 1,2 | 09 2 1 77 | 16
Biligim ve iletisim Teknolojileri - - 0,1 - 01 | 16 | 16 | 52 | 24
Diger 05 02| 06| 12| 78| 25| 24 | 108 | 88

Kaynak: Climate Bonds Initiative, https.//www.climatebonds.net/market/data/, (25/08/2022).
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Yenilenebilir enerji yatrmmlarma yonelik hibeler ve tesvikler iilkeden iilkeye
degisebilmektedir. Vergi yoluyla tesvikler bir¢ok iilkede uygulanmaktadwr. Karbon vergisi,
Finlandiya, Isve¢ ve Norve¢ gibi Kuzey Avrupa iilkelerinde 1990’h yillardan beri
kullamlmaktadir. Son yillarda Japonya, Meksika, Fransa, Isvicre, Polonya, Portekiz, karbon
vergisi uygulamasma baslamistr. ABD’de, yatrim vergisi indirimiyle, belirli yenilenebilir
enerji projesi maliyetlerine %30 indirim uygulanmaktadr. Cin’de yenilenebilir enerji
teknolojisi  iireticilerine %15 oraninda kurumlar vergisi indirimi imkam bulunmaktadir.
Fotovoltaik giines enerjisi ve riizgar enerjisinden elde edilen enerji satiglarma %350 oraninda
katma deger vergisi iadesi uygulanmaktadr. Fransa, Belgika, Kanada, irlanda ve Filipinler

gibi iilkelerde yenilenebilir enerji projeleri i¢in gelir vergisi indirimleri mevcuttur.

Sabit fiyat garantisi, vergi dis1 tesvik mekanizmasi olarak en yaygm finansman
araclarmdan biridir. 2021 yih verileriyle toplam 144 iilke sabit fiyat garantisi politikasina
sahiptir 108, Almanya, Japonya, Fransa ve Cin sabit fiyat tarifesi uygulayan iilkeler

arasmdadir.

2.3.3. Diinya’da Yesil Kredi Trendleri

Bloomberg verilerme goére 2020 yiinda 80 milyar ABD Dolan yesil kredi ihrag
edilmistir. Bir dnceki yila gore yesil kredilerde 13 milyar ABD Dolar diisiis ger¢eklesmistir .
2020 yiinda yesil kredi hacmi en yiiksek bolge Avrupa, ikincisi ise Asya Pasifik bolgesi
olup, 2007 tarihinden itibaren toplam yesil kredinin biiyik kismm enerji sektoriine
kullandirilmigtr 109, Covid-19 salgmmm etkisiyle, 2020 yilinda enerji talebinin azalmasma
bagh olarak yenilenebilir enerji yatwrmlar1 2019 yina gore ¢ok kiiciik bir artig gostermistir
(Tablo 6). Bunu yannda bankalar kredi politikalarmi sikilastrmis, kredi faiz oranlari

108 REN21, Renewables 2022. Global Status Report, 2022, https://mww.ren21.net/reports/global-status-report/,
(14/10/2022), s.50.

109 IMF, “IMF Working Paper-HowGreen Are Green Debt Issuers?”, 2021, https./mww.imf.org/en/P ublications/WP/I
ssues/2021/07/23/How-Green-are-Green-Debt-Issuers-462142, (25/07/2022),s. 15.
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yikselmistir 110, 2020 yilinda kredi hacimlerinde ger¢eklesen azahs ilgili faktorlerle
ac¢iklanabilmektedir.
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Grafik 8. Diinya’da Yesil Kredi Hacimleri 2013-2020

Kaynak : Bloomberg.

Yenilenebilir enerjinin finansmany;, yatrm bankalari, kalkmma bankalar1 ve ticari
bankalar ile uluslararasi kuruluglardan saglanan fonlar araciligiyla yapilabilmektedir. Devlet
tesvikleriyle yesil kredi hacimleri arttwriimaya c¢absiimaktadwr. ABD’de kabul edilen
Enflasyonu Diisiirme Yasasi ile birlkte iklim degisikligi ile miicadele ve temiz enerji
teknolojileri icin 369 milyar ABD Dolar1 fonlama imkani yaratimistr. Temiz enerji liretim
tesisleri ingas1 icin 10 milyar ABD Dolar1 biit¢e ayrimstir.

Bloomberg verilerine gore Cin’de yesil kredi hacmi, 2021 yihnda bir 6nceki seneye
gore %30 artmustr. 2022 yihnm ik ¢eyreginde ise %13,6 oraninda bir artis yasanmistir. Cin,
diinyann en biiylik yesil kredi piyasasma sahip likke olarak 6ne ¢ikmaktadr. Cin’de devlet
destegiyle kurulan Endiistri ve Sanayi Bankasi ile Cin Kalkmma Bankasi yesil kredi
ithraglarmm biiyikk kismmi gergeklestirmektedirler. Endiistri ve Sanayi Bankasmm kredi
portfoyiiniin %12’sini, Kalkmma Bankasmm ise %10’unu yesil krediler olusturmaktadir.

110 REN21, Renewables 2022. Global Status Report, s.178.

69



Avusturalya’da 2012 yiinda devlet destegiyle Temiz Enerji Finans Kurulugu (Clean
Energy Finance Corporation-CEFC) kurulmustur. CEFC, diinyanin en biiyiik yesil bankas1
kabul edilmektedir. Kuruldugu tarihten 2020 yiina kadar olan siirede yesil enerji
yatrmmlarina 8.2 milyar ABD Dolar1 finansman saglamustir 111,

Macaristan Merkez Bankast Nemzeti Bank tarafindan 2022 yilinda bankacilik
sektdriiniin %85’ine ait datalar konsolide edilerek rapor olusturulmustur. Ilgili raporda yesil
kredi portfoyliniin toplam kredi portfyiindeki oranmm %2 oldugu belirtiimistir 112,
Macaristanda yesil kredi hacimlerindeki  biiyiimeler toplan kredi portféyiindeki
bilyiimelerden daha hizli gergeklesmektedir. 2020-2021 arasi donemde yesil krediler toplam
kredi hacmi %110 artmusken toplam kredi portfdyiindeki artis %13.1 oraninda
gerceklesmistir 113,

2.4. Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji ve Yesil Kredi

Tirkiye, yenilenebilir enerji potansiyeli agisindan olduk¢a zengin bir iilke olmakla
birlikte, ayni zamanda, enerji ihtiyacimin biiyiik kismm1 dis iilkelerden saglayan bir {ilkedir.
Enerji anlammnda yiiksek bir potansiyele sahip olmasma ragmen disa bagimh olmasmin
arkasinda cesitli nedenler yatmaktadir. Temiz enerji alaninda yapilacak yasal diizenlemeler,
tesvikler, teknolojik kalkmma ve finansal olanaklarm genislemesi ile daha temiz bir ¢evre ve
daha gii¢lii bir ekonomiye ulasilabilecektir. Tiirkiye’de yenilenebilir enerjinin finansmani ve
yesil kredi trendlerini incelemeden 6nce Tiirkiye’de yenilenebilir enerjinin durumunun tahlil

edilmesi 6nem tasmmaktadir.

11 Australian Government Department of Foreign Affairsand Trade, Australia’s green bank: Clean Energy Finance
Corporation, https://www.dfat.gov.au/about-us/publications/trade-investment/business-envoy/december-2020/australias-
green-bank-clean-energy-finance-corporation, (13/10/2022).

112 Magyar Nemzeti Bank, Green Finance Report, 2022, https:/www.mnb.hu/letoltes/20220718-green-finance-report-
2022-3.pdf, (10/10/2022), s. 54.

113 Magyar Nemzeti Bank, a.g.m., s. 54.
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2.4.1. Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerjinin Durumu

Yenilenebilir  enerji potansiyeli yiiksek olan iilkemizde yenilenebilir enerji
kaynaklarmm elektrik iiretiminde kullanimi bu potansiyelin altmda kalmaktadir. Tirkiye
2021 yih itibariyle 28.503 MW hidroelektrik kurulu giic kapasitesi ile diinyada en yiiksek
kurulu giice sahip 8. iilkesi olarak yerini almaktadir 114, Jeotermal kurulu giiciiyle diinyada 4.
sirada yer almakta olup 2020 yihnda diinya genelinde eklenen toplam 143 MW kurulu giiciin
99 MW’1 Tiirkiye’ye aittir 115, Ulkemizin jeotermal enerji yatrmlar1 igin oldukga yiiksek
potansiyele sahip oldugu soylenebilir. Yiin biyiik bir kismi giinesli gegen bir iilke olarak
giines enerjisi acismdan da avantaj sahibi olan iilkemizde bu alanda yapilan yatwrmlar
yetersiz kalmaktadr. Almanya gibi glinesh giin sayis1 olduk¢a az olan bir iilkenin giines
enerjisi kurulu giicti 2020 yiinda 53.783 MW ve glines enerjisinden elektrik iiretimi 46.392
iken Tiirkiye’nin giines enerjisi kurulu giici aym yil 6.668 MW, elektrik tiretimi ise 9.253
MW olarak gergeklesmistir 116,

Tablo 8’de goriildiigii {izere gilines, riizgar ve diger yenilenebilir enerji
kaynaklarmdan elektrik tiretimi yillara gore siirekli artis gostermistir. Ancak bu artis fosil
yakitlarmdan elde edilen elektrik iiretimi miktarmi yakalamakta yeterli olmamaktadr. 2021
yilinda toplam elektrik iiretiminin %64’i fosil yakitlardan saglanirken %36’s1 yenilenebilir
enerji kaynaklarmdan saglanmustr. Ilgili yil, diinyada yenilenebilir enerjinin elektrik
tretimindeki paymm ortalamasmm %28 oldugu goz oniine alndiginda Tiirkiye ortalamanin
izerinde yer almaktadr.

114 |RENA, https.//www.irena.org/Statistics/View-Data-by-T opic/Capacity-and-Generation/Country-Rankings,
(22/08/2022)

115 REN21, a.g.e., 5.100.

116 |IRENA, Renewable Energy Statistics 2021, ss. 48-49.
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Tablo 8: Tiirkiye’de Kaynagma Gére Elektrik Uretimi 2015-2021 (TWh)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Gaz 99,22 89,23 110,49 92,48 57,29 70,93 110,39
Petrol 2,22 1,93 1,20 0,33 0,34 0,32 0,34
Komiir 76,17 92,27 97,48 113,25 | 112,89 | 105,81 104,20
Hidroelektrik 67,15 67,23 58,22 59,94 88,82 78,09 55,70
Riizgar 11,65 15,52 17,90 19,95 21,73 24,83 31,14
Giines 0,19 1,04 2,89 7,80 9,25 10,95 12,83
Diger 4,67 7,19 9,10 11,05 | 13,58 | 15,76 18,73
Yenilenebilirler
Niikleer 0 0 0 0 0 0 0

Kaynak: World in  Data, Electricity  Production By  Source-Turkey,

https.//ourworldindata.org/grapher/electricity-production-by-source?country=~TUR, (23/08/222)

Tiirkiye’de yenilenebilir enerji kullaniminin 6niindeki baghca engeller:

e Devlet tarafindan bu alanda gercekgei vizyon, strateji ve politikalarmn olusturulmamasi,

e Yenilenebilir

enerji tesislerinin kapasitelerinin yanhs analiz edilmesi nedeniyle

saglanacak elektrik enerjisinin ihtiyac1 karsilamayacagi sonucuna variimast 17,

e Yenilenebilir

enerjinin  kullanilmast

icin gerekli olan teknolojinin ¢ogunlukla

yurtdismdan tedarik edilmesi, maliyetinin yiliksek olmasi ve devlet tesviklerinin

yetersiz kalmasi,

e Toplumun yenilenebilir enerji kaynaklarma iliskin bilgisinin zayif olmasi

hususlariyla acgiklanabilir. Tiirkiye’de yenilenebilir enerji kullanimimm 6niinde kisitlarin

yesil finansman uygulamalar1 tizerinde negatif etkisinin oldugundan ve bu tip kisitlarin

etkisini azaltmaya yonelik diizenlemelerin yesil finansman uygulamalarmin  Oniini

acacagmndan soz edilmektedir 118,

117 Mehmet Ali ILGIN ve digerleri, “Yenilenebilir Enerji Kaynaklarmin Tiirkiye’de Yaygin Kullanimmi Engelleyen

Faktorlerin Cok Kriterli Karar Verme T eknikleri ve Kalite Evi ile Analiz Edilmesi”, Uluslararast Miihendislik Arastirma
ve Gelistirme Dergisi, 2020, Cilt 12, Say1 1, https.//dergipark.org.tr/tr/pub/umagd/issue/49089/469519 , (21/02/2020), s.10.
118 Egref KULOGLU, “Yesil Finans Uygulamast ve Tirkiye’de Uygulanabilirligi”, Gazi Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, 2015, Cilt 2, Say1 2, https.//dergipark.org.tr/tr/pub/qusbd/issue/7519/99110, (21/02/2020), 5.16-17.
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serbestlesme yasanmis ve yatwmmlar

2.4.2. Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji Yatinmlann ve Finans mani

Tirkiye’de ozellikle 2000’l yillarda c¢ikarilan yasalarm etkisiyle enerji sektoriinde
Ornegin, 2002-2018 aras1 dénemde

artmistr.

gerceklestirilen 120 milyar ABD Dolar1 tutarmdaki toplam elektrik {iretimi yatrmmin %45°1

yenilenebilir enerji yatrimlarindan olusmaktadir 119, Yenilenebilir enerji yatrimlarmda son

20 yilda kayda deger gelismeler goriilse de heniiz istenilen seviyeye ulaslamamustirr. Tablo

9’da ilgili yillar i¢in yenilenebilir enerji yatrmmlar: sonucu kurulu gii¢ ilave kapasite artiglari
gosterilmektedir. Ilave kurulu gii¢ baz: yillar daha yiiksek gerceklesirken bazi yillar daha
diisiik ommaktadr. Ornegin 2020 yiinda ilave edilen hidroelektrik kurulu giicii 2.481 MW
iken 2021 yihnda ilave artis 509 MW olarak ger¢eklesmistir.

Tablo 9: Tiirkiye’de Yillara Gore Kurulu Gii¢ Kapasite Artislar1 2007-2021 (MW)

Giines | Riizgar | Jeotermal | Hidroelektrik | Biokiitle | Toplam

2007 0 87 5 2.220 2 2.314
2008 1 218 7 434 14 674
2009 1 428 47 724 0 1.200
2010 1 528 17 1.278 16 1.840
2011 1 486 20 1.306 0 1.813
2012 5 455 48 2.472 43 3.023
2013 7 499 149 2.680 30 3.365
2014 22 870 94 1.354 49 2.389
2015 209 873 219 2.225 50 3.576
2016 584 1.248 197 813 88 2.930
2017 2.588 765 243 592 113 4.301
2018 1.642 489 219 1.018 115 3.483
2019 932 586 232 212 197 2.159
2020 672 1.241 98 2.481 313 4.805
2021 1.149 1.775 63 509 540 4.036

Kaynak.: IRENA, Renewable Energy Statistics 2022, ss. 12-94.

119 Shura, Tirkiye’de Enerji Doniigiimiiniin Finansmani, 2019, https.//mamwv.shura.org.tr/wp-

content/uploads/2019/10/Turkiyede Enerji_Donusumunun_Finansmani.pdf, (25/04/2022), s.67.
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Yatrm tutarlarmdaki dalgalanmalar ¢esitli faktorlere dayanmaktadr. Doviz
kurunda yasanan fiyat degisimleri, devlet tarafindan saglanan tesvik mekanizmalari,
yenilenebilir enerji  kullanim  alanlarmm  artmasi, yenilenebilir  enerji teknolojilerinin
maliyetlerindeki degisimler vb. nedenler yenilenebilir enerji alaninda yapilan yatwmlari
negatif ya da pozitif yonde etkileyebilmektedir. Ornegin 2015 yilinda giines enerjisi elektrik
iretiminde kullamlmaya baslanmus ve elektrik tiretimi icerisindeki payr stirekli artis
gostermigtir. 2015 yilindan itibaren giines enerjisi yatrmlarindaki hizh artig bu faktorle
ac¢iklanabilir.

Tablo 10°da 2015-2020 yillar1 arasi yenilenebilir enerji tiiriine gore yatrmm tutarlari
belirtilmistir. Yatrm tutarlar1 Tablo 9°da belirtilen yilhk ilave edilen kurulu giic ile ilgili yila
ait kiiresel agrlklandirilmis ortalama kurulum maliyeti tutarmmn carpimasiyla elde
edimistir. Ozellikle giines ve riizgar enerjisi kurulum maliyetlerindeki diisiis oraniyla
karsilastrildigmda yilhk ilave edilen kurulu giic kapasitelerindeki artis orami diisiik
kaldigmdan yatrm trendleri de siirekli artan bir egilim gostermemektedir. Bazi yillar fiyat
diisiislerine ragmen ilave edilen kurulu gii¢ kapasitesinde de diisiisler yasanmustr. Yatirim
oniindeki engellerin kaldirilmas1 ve tesviklerin arttirilmas: gerekmektedir.

Tablo 10: Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji Yatinmlarn 2015-2020 (Milyon ABD
Dolan)

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Giines 381 967,7 3.706 2.008 940,4 593,4
Riizgar 1.448,3 2.061,7 1.260 765,8 873,7 1.681,6
Jeotermal 774,8 732 941,6 924,4 920,6 437,8
Hidroelektrik 3.428,7 1.486,2 1.097 1.488,3 367,4 4.639,4
Biokiitle 1311 193,7 331,3 197.1 428,1 796

Kaynak: IRENA

Shura Enerji Doniisimii Merkezi tarafindan yapilan c¢ahsmada, Tiirkiye’de
yenilenebilir enerji projelerinin, Tablo 11°de goriildigii lizere, 2002-2018 yillar1 arasinda en
cok yerel bankalar tarafindan finanse edildigi tespit edilmistir. Yerel bankalarm finansman
tutar1 12,5-15 milyar ABD Dolar arasmda ger¢eklesmisken, leasing sirketleri 750 milyon
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ABD Dolar1 ile son srrada yer almaktadir. hracat kredi kuruluslarinin sagladigi finansman
ise ikinci swrada yer almaktadr. Raporda, yerel bankalardan saglanan tutar, uluslararasi
finans kuruluslarmdan saglanan finansman tutarm da igcerdigi, miikerrer saymmm oldugu ve
ayristrma yapmanmn miimkiin olmamasi nedeniyle tabloda belirtilen tutarlarm tahmini
oldugu belirtimektedir.

Tablo 11: Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji Finansmam Kaynak Dagilinn 2002-2018

Milyar $ Toplam Hidroelektrik | Riizgar | Giines Diger
s T nma 5.5,5 33,5 1,25-1,5 | 0,25-0,50 | 0,50
Finansmani Kuruluslar
Ihracat Kredi Kuruluslar 5,5-6 2,5-3 2-2,5 0,50 0,50
Diger Uluslararasi Finans 4-4.5 22,5 1-1.25 0,50 0,50
Kuruluslan
Yerel Bankalar 12,5-15 9-10,5 3-3,5 1-1,50 | 2-2,5
Leasing Sirketler 0,75 - - 0,75 -
Risk Sermayesi 0,75-1,5 0,50-0,75 0,25-0,75 - -
Toplam 23-24 - - - -

Kaynak: Shura, Tiirkiye’de Enerji Doniisiimiiniin ~ Finansmani, 2019,
https.//www.shura.org.tr/wp-content/uploads/2019/10/T urkiyede Eneriji Donusumunun

Finansmani.pdf, (25/04/2022).

Oz kaynak ve borglanarak finansman dismda, Tiirkiye’de yenilenebilir enerji
yatrmlart  tesvik mekanizmalartyla da finanse edilmektedir. Elektrik {iretiminde
yenilenebilir enerji kaynaklarmmn kullanimmi ve bu alandaki yatrmlart tesvik etmek
amaciyla 2005 yiinda 5346 sayih Yenilenebilir Enerji Kaynaklarmm Elektrik Enerjisi
Uretimi Amach Kullanimma Iliskin Kanun ¢ikarimustrr. Kanunla birlikte yenilenebilir enerji
kaynaklar1 olarak tanimlanan hidroelektrik, giines, riizgar, jeotermal, biokiitle, dalga, akint1
ya da gelgit enerjisinden elektrik {ireten tesislerin 10 yil siireyle Yenilenebilir Enerji

Kaynaklarm Destekleme Mekanizmasindan (YEKDEM) faydalanabilmektedir.

Yenilenebilir Enerji Kaynak Belgesi alan {ireticilere YEKDEM tarafindan belirli
fiyatlar lizerinden alm garantisi uygulanmaktadr. 01.07.2021 tarihine kadar; hidroelektrik
icin 7,3 Cent/Kwh, riizgar enerjisi i¢gin 7,3 Cent/Kwh, jeotermal i¢gin 10,5 Cent/Kwh, biokiitle
ve giines enerjisi i¢i 13,3 Cent/Kwh o6denmekteydi. 01.07.2021 tarihinden itibaren Yyeni
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fiyatlar yurirlige girmistir. Yeni destek fiyatlar1 Dolar iizerinde degil TL {izerinden
hesaplanmaya baglamistir. Ayrica fiyatlarm TL degerlerinde de diislis yasanmustir. Yeni
fiyatlarla; hidroelektrige 40 Kurus/Kwh, riizgar ve gilines enerjilerine 32 Kurus/Kwh,
jeotermal enerjiye ise 54 Kurus/Kwh fiyatla alm garantisi verilmektedir. Tarife
fiyatlarmdaki diisiisler yenilenebilir enerji yatrimlarini olumsuz yonde etkilemektedir.

Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlar1 (YEKA) uygulamasi bir diger tesvik
mekanizmasidir. 2016 yiinda Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlar1 Yonetmeligi yiirtirlige
girmistir.  Yonetmelikle birlikte kamu ve Ozel miilkiyetli tasmmazlarda YEKA’lar
olusturarak yenilenebilir enerji yatrmmlarmin hizlanmas1 amaglanmaktadir. YEKA’lar
iizerinde kurulacak elektrik enerji tiretim tesislerinde kullanilacak aksamm yurt i¢inde
iretilmesi ya da yurt icinden temin edimesinin saglanmasi gerekmektedir. YEKA
yarigmalariyla ilgili alanlarm kullanim hakki verilmektedir.

Tiirkiye’de ozel olarak yenilenebilir enerji i¢in vergi tesviki bulunmamaktadir.
Cevre Temizlk Vergisi Motorlu Tasitlar Vergisi ve Ozel Tiiketim vergisi cevreyi

ilgilendiren vergiler kapsammdadir. Tiirkiye’de karbon vergi sistemi uygulanmamaktadir.
2.4.3. Tiirkiye’de Yesil Kredi Trendleri

Diinya genelinde, bankalarm en ¢ok fonlama sagladig1 sektorler yenilenebilir ener;ji
ve enerji verimliligi sektorleridir 120. Tiirkiye’deki bankalar da yesil kredi kullandrimlarini
bliyik Olgiide yenilenebilir enerji yatrmlarmdan yana yapmaktadr 121. 2020 yilinda
bankalar tarafindan enerji sektoriine saglanan kredilerin toplam 30 milyar Dolara ulagmis ve
bu kredilerin %40’1 yenilenebilir enerji projeleri i¢in kullamlmistr 122, BDDK tarafindan
hazrrlanan rapora gére 2017 itibariyle 27 banka tarafindan toplam 69 milyar TL nakdi, 11

120 peer STEIN ve digerleri, Raising Us$23 Trillion. Greening Banks and Capital Markets for Growth, 2018,
https./mwmwv.ifc.org/wpsiwem/connect/ae474cha-eOec-42e6-8be3-d8491a05368f/IFC_G20_Climate-Input-
PaperWEB+Nov+5.pdf?MOD=AJPERES&CVID=mrBC.fZ, (14/03/2022), ss.7-8.

121 Berna AK BINGUL, “Tiirkiye’de Yesil Bankacilik”, Finansal Arastumalar ve Calismalar Dergisi, 2019, Cilt 11, Say1
20, https.//dergipark.org.tr/tr/pub/marufacd/issue/47455/599191, (15/03/2022), s.90.

122 The World Bank, Unlocking Green Finance in Turkey. Turkey Green Growth Analytical And Advisory Program
Thematic Paper 1,2022, https.//www.tbb.org.tr/Content/Upload/Dokuman/8829/WB-Turkey Green_Finance Report.pdf,
(29/05/2022), s. 24.
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milyar TL gayri nakdi kredi saglanmistr. En ¢ok finansman saglanan enerji tiirii
hidroelektrik olmustur. Yenilenebilir enerji kredilerinin toplam krediler igerisindeki pay1

%3.3 olarak gerceklesmistir.

Tablo 12: Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji Alaninda Saglanan Krediler

Nakdi Finansman Gayri Nakdi Finansman
. Finansman Tahsili Toplam
Finansman Saglayan Toplam Gecikmi Gayri
Konusu Banka Tutar Nakdi Al ¢ Kl §r TGA Tutar Nakdi
Adedi Adet | (Milyar | Krediler ?rCc?A | Oram | Adet | (Milyar | Kredi
TL) icindeki (I(\/Iil gr (%) TL) i¢indeki
Pay (%) TLy Pay1
) (%)
Yenilenebilir 27 1.891 | 69,17 33 0,688 1 | 472 | 11,04 1,7
Enerji
Riizgar 19 161 9,96 0,5 0 0 83 6,77 1
Hidroelektrik 20 401 | 39,16 1,9 0,659 1,7 | 152 | 2,18 0,3
Jeotermal 12 55 8,89 0,4 0 0 19 | 0534 0,1
Giines 23 1.217 8,3 0,4 0 0 197 0,495 0,1
Bivokiitle 17 57 1,4 0,1 0 0 21 | 0,159 0

Kaynak: BDDK, “Tiirk Bankacilik Sektoriinde Cevresel Ve Sosyal Siirdiriilebilirlik”, 2018,
https://www.bddk.org.tr/KurumHakkinda/Detay/35, (10/09/2022) s. 27.

Ulkemizde  yenilenebilir finansmanma  katki en Onemli
olusumlardan biri Tiirkiye Yenilenebilir Enerji Finansmam Programudir (TurSEFF). 2010

yiinda EBRD tarafindan baslatilan TurSEFF, basta KOBI’ler olmak iizere kamu ve dzel

enerji saglayan

sektor tarafindan uygulanacak siirdiiriilebilir enerji ve kaynak verimliligi yatwrimlarina
Avrupa Birligi'nden sagladigi fonlarla finansman saglamaktadir. Elde edilen fonlar yerel
bankalar araciliglyla kullandrilmaktadr. 2010 yiindan bu yana 2.248 projeye toplam 719
milyon EUR degerinde finansman saglanmig olup 616 MW yenilenebilir enerji giicii
kurulmasma katkida saglanmustr 123,

Tiirkiye’de, yesil bankaciik alannda, en fazla yenilenebilir enerji kaynagi

projelerinin finanse edildigi ve gevresel siirdiiriilebilirlik ag¢iklamalarnda bankalarm en ¢ok

123 TUrSEFF, https.//www.turseff.org/sayfa/facility , (15/03/2022).
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bu hususa yer verdigi gorilmektedir 124, Garanti BBVA’nm, 2018 yilinda Zorlu Enerji’ye
sagladigt 10 milyon ABD dolar1 degerindeki kredi Tiirkiye'nin ik yesil kredisi olma
ozelligini tagimaktadir. Bankann kendi kaynaklarmdan saglanan ve Zorlu Enerji'nin isletme
sermayesi ihtiyaglar1 i¢in kullandrilan kredinin faiz tutarlar1 sirketin stirdiiriilebilir 11k
performansma endekslenmistir. Uluslararasi siirdiiriilebilirlik degerlendirme ajansi Vigeo-
Eiris tarafindan yapilan degerlendirmeye gore belirlenen puana bagh olarak her yil, kredinin
faiz oram arttirilmakta ya da azaltilmaktadir. 2020 yilinda Uluslararas: Finans Kurumu (IFC)
ve Avrupa Imar ve Kalknma Bankasmdan (EBRD) sagladizn 700 milyon ABD dolar:
degerindeki sendikasyon kredisi bir bankanm aldigy, stirdiiriilebilirlik performansma bagh ilk
yesil sendikasyon kredisidir 125,

TSKB, Tiirkiye’de yenilenebilir enerji ve enerji verimlili§i projeleri finansmanmnda
onde gelen bankalardan biridir. Sirdiiriilebilirlik alannda bir¢ok ilke imza atan banka,
2000’li yillarm basmdan itibaren yenilenebilir enerji projelerini finanse etmektedir. Bankanin
verdigi stirdiiriilebilir kredileri toplam kredi portfoyiiniin  %74’linii olusturmakla birlikte
yenilenebilir enerjinin  finansmanmn toplam kredi portfoyiine orami %33’tiir 1%6. Diger
bankalarla karsilastrildiginda bu oranlar oldukca yiiksektir. TSKB bugiine kadar 330 temiz
enerji projesini finanse etmis olup bu projelerin sahip oldugu toplam kurulu yenilenebilir
enerji giicii, 6.594 MW ile Tirkiye toplam kurulu giiciiniin %13.3{inii olusturmaktadr 127,
TSKB finanse edecegi projeleri, 2007 yiinda istiraki Escarus ile ortak ¢alsmalar1 sonucu
irettikleri Cevresel ve Sosyal Risk Degerlendirme Modeli (Environmental and Social Risk
Evaluation Tool — ERET) ile degerlemeye tabi tutmakta, ilgili projelerden kaynaklanabilecek

cevresel ve sosyal riskleri dlgmektedir.

Is Bankasi, basta Riizgar Enerjisi Santralleri (RES) ve Giines Enerjisi Santralleri

(GES) projeleri olmak iizere, yenilenebilir enerji projesi yatrmlarima finansman

124 ARAS, a.g.e., ss.63-64; Esengiill SALIHOGLU, “Sirdiiriilebilir Bir Gelecek I¢in Yesil Bankacilikta Kilometre T aglar.
Tirkiye Uygulamasi”, 4.Uluslararasi Sosyoloji Ve Ekonomi Kongresi, Ankara, (21-22 Aralik 2019), 5.289.

125 Garanti BBVA, 2020 Entegre Faaliyet Raporu, 2020, _https.//surdurulebilirlik.garantibbva.com.tr/media/ 1529/garanti-
bbva-2020-entegre-faaliyet-raporu-1.pdf , (22/01/2022), s.67.

126 TSKB, 2020 Entegre Faaliyet Raporu, 2020, _https.//www.tskb.com.tr/i/content/4478 1 TSKB%202020%20Enteqre%
20Faaliyet%20Raporu.pdf , (22/01/2022),s.77.

127 TSKB, a.g.e., s.50.
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saglamaktadir. 2015 yihindan itibaren bankanmn finanse ettigi elektrik iiretim yatirmmlarinin
hepsi yenilenebilir enerji projesi kapsammdadr 128, Banka, sundugu Is’te Giines Kredisi
iriinii ile Oz tiiketim amagh ve ¢ati modeline dayah olarak kendi elektrigini iiretmek ve
tasarruf etmek isteyen firmalara, azami 1 yil anapara geri 6demesiz 10 yila varan vade ile
finansman destegi saglamaktadir. Banka tarafindan saglanan diger ¢evreci kredilere Enerji
Verimliligi Kredisi, Cevreci Tasit Kredisi, Cevreci Isyeri Kredisi ve Denizleri Koruyalm
Kredisi drnek verilebilir. Is Bankasi finansman saglamayi planladigi, yatrim tutar1 10 milyon
ABD dolar iizerinde olan tiim projeleri ERET modelini kullanarak olgiime tabi tutmaktadir.

Akbank, 2021 yih Subat aymda yaymladigi “Siirdiiriilebilir Finans Cergevesi’
dokiimanmnda, siirdiiriilebilir kredi finansmanmi 200 milyar TL’ye ¢ikartarak kredi
portféylinden kaynakh olumsuz etkileri 2030 yiina kadar azaltmayr hedefledigini
belirtmektedir 129, Banka, gelistirdigi Cevresel ve Sosyal Etki Degerlendirme Sistemi
(CSED) ile finanse edecegi projelerin risk ve firsatlarmi Olgmekle birlikte 2020 yiindan
itbaren yatrm tutari 10 milyon USD iizerindeki projeleri CSED ile degerlendirmektedir.

Vakifbank, 2010 yilmda Avrupa Imar ve Kalkmma Bankas1 (European Bank for
Reconstruction and Development-EBRD) tarafindan gelistirilen Tiirkiye Siirdiiriilebilir
Enerji Finansman Programi (TurSEFF) kapsammda yenilenebilir enerji projelerine
finansman saglamaktadrr. Vakifbank, katiimeci bankalar arasinda, programm ik faz
kapsammda temin ettigi 60 milyon USD tutarh kredi krediyi ik kullandiran banka olmustur
130, Banka, 2010-2016 yillar1 arasmda TurSEFF programmm birinci ve ikinci faznda toplam
868 projenin 346’s1 igin 112 milyon Euro finansman saglamis olup bu tutar program
dahilinde saglanan finansmanmn %?27’sini olusturmaktadr 131, Yenilenebilir enerji proje
finansmanmin yanswra Vakifbank, 2020 yilinda Fransiz Kalkmma Ajanst (French

128 Tiirkiye s Bankas1, 2020 Entegre Raporu, https.//mww.isbank.com.tr/contentmanagement/IsbankSurdurulebilirlik/pdf/
2020EntegreRaporu.pdf, (23/01/2022), 5.90.

129 Akbank, Sirdirilebilir Finans Cercevesi, 2021, https./www.akbankinvestorrelations.com/tr/ images/pdf/akbank-
surdurulebilir-finansman-cercevesi.pdf, (23/01(2022), s.3.

180 yakifBank TURSEFF’te Odiilleri Topladi, 7 Aralik 2012, https.//mwww.aa.com.tr/ tr/arsiv/vakifbank-turseffte-odulleri-
topladi/301070, (03/02/2022).

181 vakifBank’a  Enerji  Verimliligi Finansmaninda  Lider = Banka Odiil, 8  Aralik 2016,
https.//mww.aa.com.tr/tr/sirkethaberleri/finans/vakifbanka-enerji-verimliligi-finansmaninda-lider-banka-odulu-/635515,
(03/02/2022).
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Development Agency-AFD) ile yaptigi anlagsma kapsammda temin ettigi 200 milyon Euro
lle “Yesil Konut Kredisi” iiriinlinii ¢ikarmus, ilgili kredinin A ve B sertifikali ¢evre dostu
konut projelerinin finansmanmnda kullamlacagini belirtmistir 132, Yesil Konut Kredisine ilave
olarak 2021 yihinda “Siirdiiriilebilirlik ve Kaynak Verimliligi Kredisi” ile “Doga Dostu Tasit
Kredisi” tirtinleri olusturulmustur 133,

Yap1 Kredi Bankasmm finanse ettigi yenilenebilir enerji projelerinin toplam enerji
projeleri icerisindeki payr %43’tiir. Banka karbon salmm yiiksek sektorlere kredi destegi
saglamayarak Tirkiye’nin diisiik karbon ekonomisine ge¢cmesine katkida bulunmay1
hedeflemektedir. Banka, 2020 yilinda ihrag¢ ettigi ilk yesil tahviden saglanan 50 milyon
Dolar tutarh kaynagi yenilenebilir enerji projelerinin finansmanmnda kullandigini1 beyan

etmistir 134,

Halkbank, Fransiz Kalkmma Ajansi ile yaptigi isbirligi ile hidroelektrik santrali
(HES), riizgar enerjisi santrali (RES), giines enerjisi santrali (GES), jeotermal enerji santrali
(JES) ve biokiitle enerji santrali firmalarma 5.000.000 Euro’ya kadar “FKA Yenilenebilir
Enerji Kredisi” kapsammda yatirim kredisi saglamaktadr. “FKA OSB ve Cevre Kredisi” ile
Organize Sanayi Bolgelerinde faaliyet gdsteren firmalarm yenilenebilir enerji ve enerji
verimliligi yatrmlar1 i¢in 10.000.000 Euro’ya kadar kaynak saglanmaktadir. Ayrica Banka
kendi kaynaklarndan, faaliyetlerinde nedeniyle ihtiya¢ duyduklar1 enerji ve araglari ¢cevre
dostu kaynaklardan saglamak isteyen firmalara yonelik olarak “Yesil Enerji Kredi Paketi”

Urtiniinii miisterilerine sunmaktadir.

132 Gekt$riiniin En Yiiksek ‘Yesil Konut Kredisi” Vakifbank’tan AFD’den Vakifbank’a 200 Milyon Euro Kredi, 17 Arali,
https./mww.vakifbank.com.tr/documents/basin_bultenleri/2020/VB_AFD _BB%201712.pdf, (03/02/2022).

133 vakifbank’tan, Sirdirilebilirlik Ve Kaynak Verimliligi Yatirimlarina %100 Finansman, 15 Aralik 2021,
https.//mmw.vakifbank.com.tr/documents/basin_bultenleri/2021/VAKIFBANK BB_S%C3%BCrd%C3%BCr%C3%BCle
bilirlik%20%C3%BCr%C3%BCnleri.pdf, (04/02/2022).

134 yapr Kredi, 2020 Entegre Faaliyet Raporu, https./assets.yapikredi.com.tr/ResponsiveSite/ assets/pdf/arsiv/
surdurulebilirlik/EFR_YKB_TR 2020.pdf?v2, (06/02/2022), s.15.
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Sekil 4. Yerel Bankalarin Sagladig1 Yenilenebilir Enerji Kredileri
Kaynak : DURMUSOGLU ve OZCAN, a.g.m., s.4.



Tiirkiye’de yurtici bankalar tarafindan kullandirilan  krediler yurtdisi finans
kuruluslarmdan saglanabildigi gibi  bankalarm  kendi  kaynaklarmdan da
gerceklestirilebilme ktedir. Kaynak uluslararasi kuruluglar tarafindan saglanmis olsa da kredi
riski kredinin kullandirilmasma araciik eden yurtici bankaya aittir 135, Cesitli bankalarin
sundugu ve yenilenebilir enerjinin  finansmannda  kullanilan  krediler Sekil 4’te

gosterimektedir.

135 GULER ve TUFAN, a.g.e., 5.82.
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3. BOLUM
BANKALARIN CEVRESEL PERFORMANSLARININ
FiNANSAL PERFORMANSLARI UZERINDEKI ETKISININ
ISTATISTIKSEL ANALIZI

3.1. Literatiir

Literatiirde genel olarak gevresel performans gostergelerinin sirketlerin  finansal
performanslar1 iizerindeki etkilerini inceleyen ¢esitli ¢ahsmalar bulunmaktadir. Ozellikle
enerji ve sanayi sektoriinde yer alan sirketlerin neden olduklar1 karbon emisyonlar1 diger
sektorlere gore daha fazla oldugu icin bu sirketlerin c¢evresel performans gostergelerinin
sirketin kar ve piyasa degeri gibi finansal gostergeleri lizerindeki etkisini ele alan ¢ahgmalara

literatiirde daha sik rastlanmaktadir.

Bankacihk sektorii, faaliyetleri sonucunda fiziki bir iiretim yapmadig i¢cin karbon
emisyonu en diisiik sektorlerden biri olarak kabul edilmektedir. Bankalarm neden oldugu
emisyon, operasyonel faaliyetlerini siirdiirebilmeleri i¢in yaptklar1 kagit, su ve enerji
tiketiminden kaynaklanmaktadir. Fakat bankalarm kredi faaliyetlerinden kaynaklanan
dolayh karbon emisyonlar1 dogrudan karbon emisyonlarmdan daha fazladir. Son yillarda,
stirdiiriilebilir ve yesil finans konularma olan ilgi arttik¢a bu alanda yapilan ¢ahgmalar ivme
kazanmis olsa da hala yesil bankaciik uygulamalarinm bankalarm finansal performansini
nasil etkiledigini ortaya koyan cahsmalar olduk¢a smirhdir.

Bu boliimde firmalarm, fakat daha dar kapsamda bankalarn ¢evresel performans ve
finansal performans gostergeleri arasinda; pozitif, negatif ya da notr iliski oldugunu savunan
goriislere yer verilmistir. Spesifik olarak ise yesil kredi uygulamalarinin bankalarm finansal
performansma etkisini konu alan ¢ahsmalara yer verilmeye cahsimigstir.
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3.1.1. Pozitif Yaklasima Sahip Calismalar

Abdullah Al Mamun ve Masud Rana (2020), 33 ticari bankaya ait 2012-2019 arasi
donemin datalarmi kullanarak yesil bankaciigim Banglades bankalarmm karlihg1 lizerindeki
etkilerini incelemiglerdir. Yesil bankaciik bagmsiz degisken, aktif karhhigi (ROA) ve 6z
kaynak karhligi (ROE) ise bagimh degisken olarak secilmistir. Yapilan regresyon analizi
sonucunda yesil bankacih@in, bankalarm finansal performansi iizerinde pozitif etkisinin

oldugu goriilmiistiir.

Mohammad Hassan Shakil, Nihal Mahmood ve digerleri (2019), yaptiklari
cahsmada; c¢evresel, sosyal ve kurumsal (ESG) performanslarm bankalarm finansal
performansi iizerindeki etkisini arastrmuglardir. Veri seti gelismekte olan iilkelerde bulunan
toplam 93 bankanmin 2015-2018 yillar1 arasmdaki performans gostergelerinden olusmaktadir.
61 cevresel, 51 sosyal ve 54 kurumsal gostergeden olusan ESG bagmmsiz degisken olarak
belirlenmistir. ROA ve ROE bagimh degiskenler, banka biiytikligii, kaldira¢ orani ve temettii
getirisi ise kontrol degiskenleridir. Cevresel gostergelerin ROE iizerinde pozitif etkisinin

olduguna, ROA iizerinde ise 6nemli bir etkisinin bulunmadigina ulasimugtir.

Yue Zhang (2018), bankalar tarafindan kullandirilan yesil kredilerin yesil
kalkmmaya katkida bulunmakla kalmayip bankalarm piyasa itibarlar1 {izerinde de etkili
olugunu, rekabet giiciinii arttrarak bankalarm piyasa konumunu iyilestirdigini
savunmaktadr. Kisa vadede, yesil kredilerin bankalarm operasyonel maliyetlerini arttirdiga,
ancak belirh bir 6lgek etkisini yakaladiktan sonra, uzun vadede, kar1 lizerinde pozitif etkisinin
oldugu belirtimistir. Yapilan c¢ahymada yesil kredilerin ticari bankalarm finansal

performansi iizerinde olumlu etkisi oldugu sonucuna varimstir.

Yujin Cui, Sean Geobey ve digerleri (2018), yesil kredilerin normal kredilere gore
daha azriskli olup olmadigmn1 ve yesil kredilerin bankalarm takipteki kredi oranlarmi diistirtip
diistirmediklerini arastrmuglardir. Yesil Kredi Politikas1 kabul edildikten sonra yesil kredi
oranlarmi arttirmaya zorlanan Cin bankalarmm kredi risklerinde diislis gerceklestigi ve yesil

kredi orami yiiksek olan bankalarm takip oranlarmm diisiik oldugu tespit edilmistir.
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Okumu Berly Awmo (2014), Kenya’da bulunan 43 ticari bankaya ait 2011-2013
arast donem verilerini kullanarak yesil bankaciigm bankalarm finansal performansi
tizerindeki etkisini incelemistir. Calismada mobil bankacilik ve internet bankaciigi bagmsiz
degisken, bankalarn vergi dncesi kart ise bagimh degiskendir. Regresyon analizi sonucunda

R2degerinin 1 oldugu, yani internet ve mobil bankacilik ile kar arasma % 100 kusursuz pozitif
iliski goriilmistiir.

Yusuf Kaderli ve Cagdas Giindiiz (2014), siirdiiriilebilirlik raporlarindan elde
ettikleri verilerle BIST 10 Banka Endeksinde (XBN10) yer alan Akbank’i inceleyerek
stirdiirtilebilirlik performans: ile finansal performans arasmdaki iliskiyi ortaya koymaya
cahsmglardir. Cahsma iki performans arasmdaki neden sonug iligkisini incelememistir.
Isletmelerin ana hedefinin kar maksimizasyonu olduguna, ancak hissedarlarm degisen
beklentilerinin  karsilanmasi1 amaciyla ¢evresel ve sosyal konulara faaliyetlerinde yer
vermeleri gerektigine degmilmistir. Cahgsma sonucunda, siirdiiriilebilirlik gostergeleri ile
finansal gostergeler arasmnda pozitif iliski tespit edilmis olup bu iliskinin siddeti diisiik

bulunmustur.

Justyna Zabawa ve Cyprian Kozyra (2020), finansal etkinlik kapsaminda bankalarin
cevresel sorumluluklarini dikkate alan c¢alismalara iligkin literatiirde Onemli derecede
eksiklik olduguna isaret etmektedirler. Bu ¢ergevede hipotezlerinden biri bankalarm ekolojik
sorumluluklart ile finansal ¢iktilar1 arasindaki iligkiyi arastrmaya yoneliktir. Ancak yazarlar
bu sefer bankalarm finansal durumlarmm c¢evresel performansi tizerindeki etkilerini
degerlendirmislerdir. Arastrma ciktilar1 finansal olarak daha iyi durumda olan bankalarin
cevresel koruma faaliyetlerine dahil olmaya daha meyilli oldugunu ancak bu durumun genel

gecer olmadigm1 gostermektedir.

Sudipta Bose, Habib Zaman Khan ve digerleri (2020), yesil bankacihk uygulamalari
ve bankalarm finansal performanslarmin arasmdaki iligkiyi incelemislerdir. Yan isira, diger
biitin kurumlar gibi bankalarm da yasayan organizmalar oldugu ve sosyo-ekonomik
cevreden etkilendikleri savunulmaktadr. Ozellkle Banglades’te, siyasi baglantilarin
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bankalarm kararlar1 {lizerinde etkili oldugu belirtiimistir. Bu nedenle bankalarm finansal
performans1 ve yesil bankaciik arasindaki iliskinin bankalarm siyasi baglantilarindan
etkilenip etkilenmedigi de arastwimustr. 2008-2014 dénemini kapsayan ve 172 bankanin
incelendigi cahsmada, yesil bankacillk performansi ile finansal performans arasmda pozitif
iliski bulunmus, fakat bankalarm siyasi baglantilarinin bu iliskiyi negatif yonde etkiledigi
tespit edilmistir. Ornegin, yesil kredi kullanminm siyasi olarak giicli kisilerce suiistimal
edildigi ve bu kisilerin ilgili fonlar kisisel ¢ikarlari dogrultusunda menfaat bekledigi siyasi
baglantilarina dagitildig1 iizerinde durulmustur. Bunedenle yesil fonlarn bankalar tarafindan
etkili sekilde kullanmilamadig1 belirtiimektedir

Murat Diizer ve Saime Once (2018), 2008-2014 yillar1 arasmda BIST te islem goren
30 sirketin, GRI raporlama ikelerme uyumlu hazrlanan raporlarmdan elde edilen
siirdiiriilebilirlik  bilgi diizeyinin = sirketlerin finansal performans: {izerindeki etkilerini
incelemislerdir. Sirketleri siirdiiriilebilirlik aciklamalar1 (ekonomik, sosyal ve cevresel)
bagimsiz degisken, ROA, ROE, PD/DD ve F/K oranlar1 ise bagimh degiskenlerdir. Kontrol
degiskeni olarak sektor dikkate almmustr. Panel veri regresyon analizi sonucunda ¢evresel
performans gostergelerinin ROA ve ROE {izerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu, piyasa
temelli gostergeler olan PD/DD ve F/K iizerinde istatistiksel olarak anlamh bir iligki
bulunmadig1 tespit edilmistir.

Taslima Julia ve Salina Kassim (2016), Banglades bankacilk sektoriinde faaliyet
gosteren 30 banka ilizerinden karhlik ve yesil finans arasmdaki iligkiyi ortaya koymay1
amaclamglardir. Karhlik gostergesi olarak; ROA, ROE, AU ve ROD oranlar1 almmig olup
ROE disndaki tiim gostergelerin yesil finansman ile pozitif bir iligkisi oldugu tespit
edilmistir.

Giiler Aras, Nuray Tezcan ve digerleri tarafindan yazilan, 2020 yilmnda CFGS
tarafindan yaymlanan “Cok Boyutlu Kurumsal Siirdiiriilebilirlik- Bankacihik Sektorii
Degerlemesi” adh cahsmada kurumsal performans Olglimleri yapilirken finansal veriler
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kadar finansal olmayan verilerinde gbz oniinde bulundurulmas1 gerektigi tizerinde durulmus

olup birbiriyle entegre ESG uygulamalarinin firma performansmi arttirdign belirtilmistir.

Huang Danye (2020) tarafindan yapilan cahsmada yesil kredi orannda meydana
gelen 1 birim degisimin ROA’da 2.50 birim pozitif yonde degisiklik meydana getirdigi tespit
edilmistir. Finansal kurumlarm kendi i¢lerinde yesil kredi faaliyetlerini denetleyebilecekleri
bir sistem kurmalari, diizenleyici kurumlarm ise yesil kredilerin gelisimine katki saglama
amaciyla yesil kredi degerlendirme standartlar1 gelistrmesi Onerilmistir.

Morgan P. Miles ve Jeffery G. Covin (2000), sirket itibari, ¢evresel performans ve
finansal performans arasmdaki iliskiyi incelemislerdir. Yapilan literatiir taramasmda
cogunlukla ¢evresel ve finansal performans arasmda pozitif iliskiye rastlanmustr. Iyi bir
cevresel yonetim sisteminin kurulmasi itibar agismdan avantaj saglayacak olup bunun

sonucunda finansal performansta da gelismeler goriilecektir.

Stuart L. Hart ve Gautam Ahuja (1996), 500 sirket lizerinde yaptiklar1 arastrmada,
sirketlerin uyguladiklar1 emisyon azaltim faaliyetlerinin firmalarm finansal performansma
etkisinin ilerleyen yillarda gozlemlendigi belirtiimistir. ROA kisa siirede goriilirken ROE
tizerindeki etki ROE iizerindeki etki 2 yila yakin zamanda goriilebilmektedir. Ayrica ¢evreci
stratejilerin uygulanmasmin bir bedeli oldugu ve bu bedelin sifir kirlilige yaklasmis firmalar
icin daha yliksek oldugu vurgulanmistir. Cevresel stratejileri yeni uygulamaya baslams bir
firmann O6niinde, daha basit ve diisiik maliyetli yatrmm sec¢enekleri oldugu i¢cin maliyetler
diisiik olacaktir. Ancak neredeyse sifir kirlilige ulagmus bir firmanm kendini bir adm ileriye
tagimasi i¢in giderek daha pahahl teknolojilere yatrim yapmasi gerektigi belirtilmistir. Fakat
artan maliyetlere ragmen, Karbon emisyonu azaltimmnda son agamalara gelmis firmalarda
bile emisyon azaltim stratejilerinin  finansal performans iizerinde negatif -etkisine

rastlanmanustir.

Rashid Ameer ve Radiah Othman(2012), gelismis ve gelismekte olan iilkelerde
faaliyet gosteren 3.000 sirket arasmdan sectikleri en iyi stirdiiriilebilir 100 sirketin 2006-2010

donemine ait datalarmi kullanarak stirdiiriilebilirlik uygulamalarinm finansal performans
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tizerindeki etkisini  incelemiglerdir. Lopez’in  (2007) aksine finansal performans
degerlendirmesi yaparken sirketleri sektdrel ayrima tabi tutmuslardr. Calsmada igerik
analizi kullanilmistir. Stirdiiriilebilirligin  6lgiilmesi i¢in 4 endeks olusturulmustur. toplum,
cevre, ¢esitlilik ve etk standartlar. Ilgili endeksler igerisinde yer alan kalemlere icerik analizi
ile 0-4 arasi degerler verilmistir. Finansal performans gostergeleri olarak ise gelirler,
biiytime, ROA, vergi oncesi kar ve nakit akislar1 almmistir. Cahsma sonucunda, olusturulan
hipotezlerin bazi sektorler i¢in dogru oldugu tespit edilmistir. Ornegin endiistri sektdriinde
yer alan siirdiiriilebilir firmalarm gelirlerinin aym sektorde yer alan 6rnek firmalara gore
yiiksek oldugu, Telekomiinikasyon sektoriinde ise bu durumun ROA i¢cin gecerli oldugu
tespit edilmistir. Siirdiirtilebilirlik ve finansal performans arasindaki nedensellk yone de

incelenmis olup ikisi arasinda iki yonli nedensellik iliskisi kurulmustur.

Lee E. Preston ve Dougles P. O’Bannon (1997), sosyal performans ve finansal
performans arasmda miimkiin olabilecek biitiin iligki tiirlerini ag¢iklayarak kapsamh bir
cahsma yapmiglardr. Olasi iliski tiirleri asagidaki gibidir:

e Yiiksek seviyedeki sosyal performans yiiksek seviyede finansal performansa neden
olur.

e Yiiksek seviyedeki sosyal performans diisiik seviyede finansal performansa neden
olur.

e Yiiksek seviyedeki finansal performans yiiksek seviyede sosyal performansa neden
olur.

e Yiiksek seviyedeki finansal performans diisik seviyede sosyal performansa neden
olur.

e Sosyal ve finansal performans birbirlerini pozitif etkiler
e Sosyal ve finansal performans birbirlerini negatif etkiler.

Secilen ii¢ sosyal performans ve ii¢ finansal performans gostergelerinin hi¢biri arasmda
negatif iliskiye rastlanmamustr. Aksine, gostergeler arasmda pozitif iliski bulunmustur.
Pozitif iliskinin yonii ise daha ¢ok karsilikli ya da finansal performansm sosyal performansi

olumlu etkiledigi seklinde agiklanmustrr.
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3.1.2. Negatif Yaklasima Sahip Cahlsmalar

Monetarizmin Onciilerinden olan Milton Friedman (1970), sirketlerin degil kisilerin
sosyal sorumluluklar1 oldugunu, sirketlerin tek sorumlulugunun sahip olduklar1 kaynaklari,
karlarmi arttrmak i¢in kullanmalart oldugunu savunmaktadwr. Sirket yoneticileri, sirket
sahiplerinin bir ¢alisan olarak onlarm isteklermi yerine getirmekle miikelleftir. Friedman’a
gore sirket sahiplerinin genel istegi de kar maksimizasyonudur. Bu noktada yoneticilerin asil
sorumlulugu yasalara ve etk kurallara uygun olarak olabildigince kar elde etmektir. Cevre
kirliligini 6nlemek i¢cin harcama yapan bir yoneticinin amaci diginda, bir bagkasmm parasmi
harcamis olacag belirtiimektedir. Ayrica sirket yoneticisinin sosyal sorumluluk kapsammda
harcama yapmaya karar verdigi projelere ait bilgisinin  kisith§1 olacagi varsayilarak,

durumunda alacag aksiyonlarm ne derece etkili olacagi da tartisimaktadir.

Dilvin Tagkm (2015), diger ¢alismalardan farkl olarak bankalarm kurumsal sosyal
sorumluluk (KSS) performanslart ile finansal performanslari arasmdaki ¢ift yonlii iliskiyi
analiz etmistir. Bankalarm KSS performanslart bir skorlama yontemine gore
belirlenmektedir. KSS performanslari alt1 alt baglkta belirtiimistir. Bir bankanm ilgili bashga
iligkin tiim gereklilikleri karsilamasi halinde bankaya o bashk i¢in 10 puan verimektedir.
Biitiin baslhklardan tam puan alan bir banka toplamda 60 puan almaktadr. Finansal
gostergeler ise genel olarak kullamlan ROA, ROE ve net faiz marjdr (NIM). Analiz
sonuclarmda bankalarm g¢evresel performans skorlarmm ortalamasi 10 iizerinden 3.74 olmus,
diisik bir sonug ortaya ¢ikmustrr. Istatistiksel olarak anlamh bir iliski bulunmasa da KSS
performanslart yiiksek olan bankalarn karhliklar1 diisiik ¢ikmigtr. ROA ve ROE’nin KSS
tizerinde anlamh bir etkisi goriilmemistir. KSS ve NIM arasmnda ise iki tarafli pozitif bir ligki
bulunmustur. Bu durum, KSS nedeniyle olusan maliyetlerin miisterilere yansitidigi

ihtimalini akla getirmektedir.

Jirg Peter Blum (1994), biiyiik finansal kuruluslarm c¢evresel katihma ne derece
onem verdigini cevresel sorumluluk ve finansal performans cergevesinde incelemistir.

Cevresel sorumluluk algismin finansal performans oranlartyla iliskisinin olup olmadigi,
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Amerika ve Isvicre’de faaliyet gdsteren en iyi 150 bankanmn {ist diizey y®neticilerinin
yaklagimlarmm anket yoluyla Olclilmesiyle arastwrilmistr. Anket sonuglarma  gore
yoneticiler, ¢evrenin korunmasmin ekonomik biiylimeden daha &nemli oldugunu
belirtmislerdir. Yazarm hipotezine zit olan bu sonucun, bankalarm ¢evre sorunlar1 agismdan
en az sorumlu kurumlar olarak goriilmesi ve yasal baskilara daha az maruz kalnacagi
diisiincesinden kaynaklandigi tahmin edilmektedir. Calsmada, gevresel sorumluluk; g
icerikten, finansal performans 5 igerikten olusmaktadr. Hem Amerika hem de Isvicre
orneklerinde, bankalarm ekonomik faaliyetlerinin finansal performans iizerinde etkisinin oldugu,

yasal ve cevresel faaliyetlerinin ise Finansal performans iizerinde 6nemli etkisinin olmadig1

gOrilmiistir.

James T. Hamilton (1995), Toxic Release Inventory (TRI) tarafindan aciklanan
cevrekirliligi datalarmm medyada dikkate alndigm1 ve bir firmanmn kirlilik seviyesi ne kadar
yiiksek olursa medyanmn da neden olunan kirlilige o derece yer verdigini belirtmistir. Kirlilige
neden olan firmalarm market degerinin aciklana TRI datasi sonrasi negatif etkilendigi
goriilmiistiir. Diger taraftan firmalarm ¢evresel iyilestirme i¢in alacaklar1 aksiyonlar1 karlilik

iizerinde negatif etkisinin oldugu savunulmaktadir.

M. Victoria Lopez, Arminda Garcia ve digerleri (2007), strdiirilebilirlik
politikalarma 6nem veren firmalarm diger firmalara gore daha diisiik finansal performans
gosterdiklerini ortaya koymuslardr. Kirliligin 6nlenmesine yonelik alnan aksiyonlara
ayrilan biitcenin firmalarm ekonomik performansmi kotii yonde etkiledigi belirlenmistir.
Negatif etkinin arastrma donemini kapsayan 1998-2004 yillar1 arasiicin gecerligi oldugu,
daha uzun vadede siirdiiriilebilirlik uygulamalarinn finansal performans iizerinde nasil bir
etkiye sahip olacagnin arastriimasi gerekliligi vurgulanmustrr. Yasalar ve ekonomik
tesviklerle stirdiirtilebilirlik uygulamalarinin  devlet tarafindan desteklenmesinin  Gnemli

oldugu belirtilmistir.

Xia Wanting (2020), 2012-2018 yillar1 arasmdaki dénemi ele aldigi ve 15 ticari
bankayr inceledigi calismasinda, kisa vadede yesil kredilerin ticari bankalarm finansal
performanslarmi negatif yonde etkiledigi sonucuna varimustir. Ozellikle kiigiik ve orta
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Olcekli bankalarm biiyiikk oOlgekli bankalara gore olumsuz yonde daha fazla etkilendigi
belirtilmektedir. Yesil kredilerin toplam krediler igerisindeki paymm diisiik olmasi, yesil
kredi uygulamalarmin kisa siiredir uygulantyor olmasi ve sistemsel'yasal diizenlemelerin
heniiz tam anlamiyla tamamlanmamasi negatif etkinin sebebi olarak a¢iklanmaktadr. Yazar
kiiclik/orta Olgekli ve biiylik Olgekli bankalar icin Onerilerde bulunmus olup diizenleyici
kurumlarm yesil kredi alannda rehberler ve sistemler gelistirmesinin yarali olacagini

vurgulamigtir.
3.1.3. Notr Yaklasima Sahip Calis malar

Aysenur Altmay, Ali Kestane ve digerleri (2017), BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksinde islem goren 4 bankanin hisse senedi degerlerinin siirdiiriilebilir endeksine
girmeden Onceki ve girdikten sonraki durumunu incelemiglerdir. Analizler sonucunda segilen
bankalarm endeks oncesindeki hisse sendi ortalamalari endeks sonrasma gore daha yiiksek
cikmustrr. Ancak endeks Oncesi ve sonrasi degerler arasinda istatistiksel olarak anlamh bir
iliski kurulamamustir. Hatta cahsma BIST hisse senedi ortalama degerleri ile siirdiiriilebilir 1ik
endeksi ortalama degerleri arasmda %81 orannda pozitif iliski bulundugunu belirtmektedir.
Endeks sonrasinda ger¢eklesen diisiisiin nedeni yeni olusturulan stirdiiriilebilirlik endeksinin
etkilerinin izlenecegi bir derinlife ulagsmamis olmasi ve ilgili donemde Tiirkiye’de yasanan

olumsuz gelismeler olarak gosterilmistir.

Namita Rajput, Simple Arora ve digerleri (2013), yesil bankaciik ve karlilik
arasmdaki iligkiyr 2009 ve 2013 yillar1 icin degerlendirmistir. 2009 yih yesil bankacilik
uygulamalarinm bankalar tarafindan benimsenmeye baslandigt yil; 2013 yih ise yesil
bankacih§mn en ¢ok uygulandig1 yih temsil etmektedir. Panel regresyon analizi sonuglari, s6z
konusu iki yiln veriler gz oniine alndiginda, cevresel performans ve finansal performans

arasinda ciddi bir iligki bulunmadigini ortaya koymaktadur.

Benzer sekilde, Funda Ozgelik, Sevda Giirsakal ve digerleri (2014) Tiirkiye 6zelinde
yaptiklar1 ¢aligmada, kurumsal sosyal sorumluluk raporlamalariyla firma biiyiikligii arasmda

dogru oranti1 oldugunu ve biyikk Olgekli firmalarm digerlerine gore siirdiiriilebilir I ik
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konularmda daha aktif rol aldigmi ifade etmistir. Finansal performans ve kurumsal sosyal
siirdiiriilebilirlik arasmnda ise anlamh bir iliski bulunmamistir.

Abagail McWilliams ve Donald Siegel (2001), KSS ile finansal performans
arasmdaki noétr iliskiyi bir 6rnekle anlatmiglardir. Denge noktasinda ayni miktarda kar eden
iki sirket oldugu ve bu sirketlerden birisinin faaliyetlerinde KSS politikalarm1 entegre ettigi
varsayllmistr. KKS’e sahip firmanin maliyetlerinin artacagi ama paralel olarak gelirlerinin
de artacagi, KSS uygulamayan firmanm ise daha diisiik maliyet ve daha diisiik kara sahip
olacagr savunulmustur. Sonu¢ olarak maliyet ve kar birbirini sifirlayacagr icin KSS’nin

finansal performansi etkilemeyecegine kanaat getirilmistir.

Hasan Fauzi, Lois S. Mahoney ve digerleri (2009), 407 sirketi, 2002-2003 yillar1
aras1 donem kapsaminda incelemiglerdir. Sosyal sorumluluk gostergeleri olarak cesitlilik,
isyeri, c¢ahsan iligkileri, ¢evresel performans vb. gostergeler igcerik analiziyle
degerlendirilmis; finansal performans gostergeleri olarak da ROE ve ROA almmustir. Sosyal
sorumluluk ve finansal performans arasmndaki iliski regresyon analizi ile incelenmis ve ikisi
arasmda anlamh bir iligki bulunamamustir. Sirket biytlikligiiniin ise sosyal ve finansal
performans arasmdaki iliskiyi pozitif etkiledii tespit edilmistir. Kiigiik sirketlerin sosyal
sorumluluk projelerine yatrm yapmaktaki isteksizligi, yatrmm yapmalart durumunda

finansal performanslarmm negatif yonde etkilenecegini diistinmelerine baglanmustir.
3.2.  Analiz Yontemi

Bu c¢ahgmanin amaci1 Tiirkiye’de faaliyet gOsteren bankalarm c¢evresel
performanslarmm finansal performanslar: iizerindeki etkisinin ortaya konmasidir. Cevresel
performans gostergesi olarak bankalar tarafindan kullandirilan yesil kredi oranlar1 dikkate
almmistr. Finansal performans gostergeleri ise ROA ve ROE’dir.

Bankalarm ¢evresel ve finansal performanslarmi inceleyen kisith sayida c¢ahsma
bulunmaktadir. Genel olarak literatiir incelendiginde firmalarm ¢evresel ve finansal

performanslar1 arasmda pozitif iligkinin varligm savunan ¢ahsmalarm ¢ogunlukta oldugu
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gorlilmektedir. Bunun yaninda siirdiiriilebilir finans konusu Tiirkiye’de yeni ele almmaya
baslanan bir olgudur. Yesil bankaciik uygulamalarma iliskin datalar son birkag¢ yil igin
ulagilabilir oldugundan bu uygulamalarm bankalarm finansal performanslar1 iizerindeki
etkilerinin  gozlemlenmesi zorlasmaktadir. Bu dogrultuda cahsma hipotezleri asagidaki
sekilde olusturulmustur:

HOa: Bankalarn yesil kredi oranlarinin ROA tizerinde pozitif etkisi vardir.
Hla: Bankalarnn yesil kredi oranlarinin ROA iizerinde herhangi bir etkisi yoktur.
HOb: Bankalarin yesil kredi oranlarinin ROE iizerinde pozitif etkisi vardir.
H1b: Bankalarnn yesil kredi oranlarinin ROE iizerinde herhangi bir etkisi yoktur.

Calismanm hem zaman serisi hem de yatay Kkesit verileri igermesi nedeniyle analiz,
panel veri regresyon analizi kullamilarak yapimustrr. Panel veri regresyon analizi, zaman
serisi regresyonundan farkh olarak, yatay kesit verisi de igerdigi i¢in, olusturulan denklemde
degiskenler ¢ift alt simgeye sahiptir 136, Panel veri regresyon analizi denklemi asagidaki
sekilde ifade edilmektedir:

Yit = @i tArickaict ... T fiarXiirt€it

i=1,23,....... N; bankalar, bireyler, iilkeler gibi yatay kesit verilerini,
t=1,2,3,....... ,T zaman serisi verilerini,

Yi=Bagmh degiskeni,

Xit= Bagimsiz degiskeni,

Bit= Bagimsiz degiskenin tahmin edilen katsayismi,

136 Badi H. Baltagi, Ekonometric Analysis of Panel Data, 3. Bask1, John Wiley & Sons Ltd., 2005, s.11.
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ei= Hata terimini
Ifade etmektedir.

Panel veri analizi model tahmininde bulunurken ii¢ alternatif vardr; havuzlanmis
regresyon modeli (OLS), sabit etkiler modeli (SEM) ve rassal etkiler modeli (REM). Klasik
modelde sabit parametre ve egim parametrelerinin biitiin yatay birimler icin homojen oldugu

varsayllmaktadr. Klasik model esitligi asagidaki gibi gosteriimektedir.
Y= a+,5)1/l/112‘+,672A,21't+€1'f

Sabit etkiler modelinde parametreler arasmdaki homojenlik varsaymm reddedilerek
yatay kesit birimleri arasindaki farklilklar dikkate alnmaktadir. Her bir yatay kesitin sabit
terimi (a;) farkh olup birimler arasmdaki farkhliklar sabit terimlerle ifade edimektedir 137,
Sabit etkiler modelinde egim parametrelerinin ise her birim ve zaman i¢in homojen oldugu

yani degismedigi varsayihr.
Yi=ai+ /1 X it foXoit i

Rassal etkiler modelinde, sabit etkiler modelinin aksine, sabit terimler rassal
degiskenler olarak varsayilip birim etkileri hata terimi ile agiklanmaktadr 138, Asagidaki
modelde de goriildiigii {izere “a” her yatay kesit i¢in sabit olarak almmayip ortalama bir
degerle rassal degigsken olarak kabul edilmektedir 13°.

Yit = a + B1 Xiit + B2 Xait + Wit (i + &it)
3.3. Degiskenlerin Tamimlanmasi

(Cahsmada bagmsiz degisken olarak Yesil Kredi Orani1 (YKO) almmistrr. Bagiml
degiskeler ise ROA ve ROE’dir. Yesil kredi oranlarmm ROA ve ROE iizerindeki etkisi iki

137 Ferda YERDELEN TATOGLU, Panel Veri EKonometrisi, 1. Baski, istanbul. Beta Basim A.S., 2012, 5.80.
138 Mehmet CINAR, Panel Veri Ekonometrisi, 1. Baski, Osmangazi. Ekin Basin Yaym Dagitim, 2021, 5.22.
139 Recep TARI, Ekonometri, 6. Baski, stanbul. Yazin Basm Yayin Matbaacilik Trz. Tic. Ltd. $ti., 2015, s490.
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ayri model olusturularak incelenmistir. Degiskenlere iliskin tammmlayic1 istatistikler Tablo
13’te gosterilmistir.

Tablo 13: Degiskenlere Iliskin Tanimlayic: Istatistikler

YKO ROA ROE

Ortalama 0.016270 0.013746 0.130417
Medyan 0.008459 0.014000 0.129000
Maksimum 0.060530 0.021000 0.200000
Minimum 0.000582 0.001900 0.034600
Standart Sapma 0.018571 0.004606 0.036763
Carpikhk 1.065557 -0.768617 -0.359657
Basiklik 2.590828 3.118225 3.322181
Jarque-Bera 6.867389 3.466555 0.905935
J-B Olasilik 0.032268 0.176704 0.635739

Go6zlem 35 35 35

Tanmmlayic1 istatistkk sonuglar1 degerlendirildiginde ortalama yesil kredi, aktif
karlihg1i ve Ozsermaye karhligi oranlarmm swasiyla; %1.6, %13 ve %13 oldugu
goriilmektedir. Cahgsma kapsaminda yesil kredi olarak degerlendirilen kredilerin bankalarin
toplam kredi hacimleri icerisinde ¢ok az bir paya sahip oldugu goriilmektedir. Carpiklik,
basikhk ve J-B olasiik degerleri veri setlermin normal dagiima sahip olup olmadiginin
tespitinde kullamlmaktadir. ROA ve ROE i¢in J-B olasiik degeri kritk deger olan 0.05’ten
biiyiik oldugu i¢cin bu serilerin normal dagihma sahip olduklari belirlenmistir. YKO ise
0.05’ten diisiik J-B olasiik degerine sahip olmasi nedeniyle normal dagiima uymadigi
goriilmektedir.

ROA: Aktif karlhhk oramt bir isletmenin, varbklarmi etkin kullanip
kullanmadiklarm1 gosterir. ROA, net karm toplam varlklara boliinmesi yoluyla bulunur.
Literatlir incelendiginde, bircok c¢alismada finansal performans Olgiitii olarak ROA’nin

degisken olarak ¢aligmalara dahil edildigi goriilmektedir.

Net Kar
Toplam Aktifler

Aktif Karlilik =
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ROE: Sermayedarlar tarafindan isletmeye konulan sermayeden saglanan kar1 dlgen
oran Ozsermaye karlhgidwr. ROA gibi ROE’de, isletmelerin finansal performanslarini
Olcmede kullanilan Onemli finansal oranlardan biridir. Do6nem net karmmn &6zsermayeye

boliinmesiyle bulunur.

; Karlilisn — Net Kar
zsermaye Rarliigl = Ozsermaye

Yesil Kredi Oram: Cahsmada, yesil kredi olarak bankalarm; entegre,
stirdiiriilebilirlik ve CDP raporlarmdan derlenen; RES, GES, HES, jeotermal enerji (JES) ve
biokiitle enerji santralil BES) projelerine sagladiklar1 yenilenebilir enerji projesi finansman
tutarlar1 baz almmustr. Halkbank hari¢ diger bankalarm yesil kredi tutarlarmi USD cinsinden
yaymlamalart nedeniyle bu tutarlar 6nce bankalarm finansal raporlarinda belirtilen ilgili yila
ait degerleme kurlartyla TL’ ye donistiiriilmiistiir. Sonrasnda, ilgili yida saglanan yesil

kredi tutarlarmm toplam kredilere oranlanmasiyla yesil kredi oranlar1 buluinmustur.
3.4. Kapsam ve Veri Seti

Caligma 2015-2021 arasi donemde 5 bankanm verisini kapsamaktadir. Zaman arahgi
ve calsmaya dahil edilecek banka se¢iminde elde edilebilir vermnin varlig etkili olmustur.
Cabsmada incelenen bankalar BIST siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan mevduat bankalar1
arasmdan secilmistir. Veriler bankalarm faaliyet raporlary, entegre faaliyet raporlari,
stirdiiriilebilirlik raporlar1 ile CDP raporlarmdan temin edilmistir. Ne yazik ki, Tirkiye’de
bankalarm biiyiik bir kismu siirdiiriilebilirlik faaliyetlerine raporlarinda yer vermemektedir.
Bu durum cahsmaya dahil edilen banka sayismm smirh olmasma yol agmustr. Cahsmada;
Akbank, Tiirkiye Halk Bankasi, Is Bankasi, Garanti BBVA ve Yapi Kredi Bankasr’na ait
veriler Tlizerinden c¢evresel performansin finansal performans {izerindeki iliskisi

arastrimistr. Veri seti Tablo 14’te gosterilmistir.
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Tablo 14: Veri Seti

Banka Yillar ROA ROE Kredi (TL)
2015 0,013 0,121 1.024.000.000
2016 0,018 0,160 1.380.000.000
2017 0,019 0,162 2.725.000.000
AKBNK 2018 0,016 0,136 2.408.000.000
2019 0,014 0,109 1.711.000.000
2020 0,014 0,109 1.577.000.000
2021 0,021 0,179 1.321.000.000
2015 0,016 0,145 500.000.000
2016 0,018 0,154 800.000.000
2017 0,019 0,166 70.000.000
GARAN 2018 0,017 0,15 518.000.000
2019 0,015 0,124 84.000.000
2020 0,013 0,110 172.000.000
2021 0,020 0,19 409.000.000
2015 0,013 0,129 189.700.000
2016 0,012 0,126 862.000.000
2017 0,017 0,160 445.960.000
HALKB 2018 0,007 0,093 285.000.000
2019 0,004 0,056 896.000.000
2020 0,005 0,069 332.954.510
2021 0,0019 0,0346 653.517.000
2015 0,0120 0,104 810.300.000
2016 0,016 0,137 624.500.000
2017 0,016 0,134 892.000.000
ISBNK 2018 0,017 0,155 226.000.000
2019 0,014 0,121 222.000.000
2020 0,013 0,118 356.000.000
2021 0,0192 0,20 232.500.000
2015 0,008 0,097 3.600.000.000
2016 0,011 0,128 4.100.000.000
2017 0,011 0,136 622.000.000
YKBNK 2018 0,014 0,142 250.000.000
2019 0,009 0,094 216.700.000
2020 0,011 0,12 2.395.000.000
2021 0,017 0,196 1.900.000.000
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3.5.  Homojenlik Testi

Panel veri analizi yapilirken dogru testlerin secilebilmesi i¢in egim katsayilarinin
homojen ya da heterojen olup olmadigi test edilmistir. Iki farkh model icin uygulanan,
Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen delta testi sonuglarma Tablo 15 ve Tablo

16’da yer verilmektedir.

Tablo 15: Model 1 Homojenlik Testi Sonucu (ROA)

[statistik p-degeri
Delta Tilde -0.734 0.463
Delta Tilde adj. -0.971 0.331

Tablo 16: Model 2 Homojenlik Testi Sonucu (ROE)

Istatistik p-degeri
Delta Tilde -0.587 0.557
Delta Tilde adj. -0.776 0.438

Pesaran ve Yamagata (2008) homojenlik testi hipotezleri:
Ho: Egim katsayisi homojendir.
Hi: Egim katsayist homojen degildir.

seklindedir. Delta testi istatistiklerinin p degerinin 0.05’ten kiigiik olmas1 durumunda Hy
hipotezi reddedilerek modelin homojen olmadigi, yani heterojen oldugu varsayilmaktadir.
Hem ROA’nin hem de ROE’nin bagimh degisken oldugu iki modelde de test istatistiklerinin
olasiik degerleri 0.05’ten biiyiik ¢ikmustr. Bu durumda Hy hipotezi reddedilemeyerek iki

modelin de homojen oldugu sonucuna varimistir.
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3.6. Yatay Kesit Bagimhhgi Testi

Analizin bir sonraki adminda paneli olusturan birimler arasmda yatay kesit
bagmhlig1 olup olmadig1 test edilmistir. Yatay kesit bagimhlig1 testleri, bankalardan birinde
meydana gelen bir soktan diger bankalarm da etkilenip etkilenmedigini ya da aym derece
etkilenip etkilenmedigini Olgmektedir. Bankalarm, diger bir bankada meydana gelen soktan
etkilenmemesi ya da aym derecede etkilenmesi durumunda yatay kesit bagimsizligi durumu
ortaya ¢ikmaktadir. Yatay kesit bagimhligi sonucuna goére degiskenlerin duraganligi 1. Veya
2. Nesil birim kok testleriyle test edilecektir. Bu nedenle, yatay kesit bagmhligi géz ardi
edilerek gergeklestirilecek panel analizi yaniltic1 sonuglara sebebiyet verebilir.

Bankalar arasmndaki yatay kesit bagimhiliginm belirlenmesinde Breusch ve Pagan
(1980) LM testi ile Pesaran (2014) CDmtestleri kullandmistir.

Tablo 17: Yatay Kesit Bagimhihk Testi Sonuclar

Desiskenl Breusch-Paganim Pesaran CDLwm
cgiyhenier Istatistik p-degeri Istatistik p-degeri
YKO 13.41612 0.2013 -0.439273 0.6605
ROA 30.26416 0.0008 3.641834 0.0003
ROE 32.17086 0.0004 3.708914 0.0002

Ilgili testler i¢in kurulan hipotezler su sekildedir:
Ho: Yatay kesit bagimlhilhigi yoktur.
Ha: Yatay kesit bagimhiligi vardir.

Tablo 17’de goriildiigi tizere, YKO’nun olasiik degerinin 0.05’ten biiyiik olmas1
nedeniyle YKO degiskeni i¢cin Hy hipotezi reddedilememekte ve %5 anlamlilik diizeyinde
yatay kesit bagimhliginin olmadig1 kabul edilmektedir. ROE ve ROA’nin olasiik degeri
0.05’ten kiigiik oldugu goriilmekte, bu nedenle iki bagimh degisken i¢in Hp hipotezi
reddedilmekte ve yatay kesit bagimhliginin varh@ kabul edilmektedir.
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3.7. Birim Kok Testleri

Panel veri serilerinin duragan olup olmadigmi test etmek i¢in birim kok testleri
uygulanrr. Duragan olmayan serilerle yapilacak analizler yaniltici sonuglar vereceginden
birim kok testleri analizin dogrulugu i¢cin Onem tagimaktadw. Birim kok testleri
gerceklestirilmeden  once  degiskenlerin - grafikleri  incelenmis, duraganhk testleri
degiskenlerin trend ve sabit durumlarma goére uygulanmstir.
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Grafik 9: Degiskenlerin Yillar itibariyla Durumu

Yatay kesit bagimliligi durumuna bagh olarak degiskenlerin duraganligi 1. ve 2.
nesil birim kok testleriyle saptanmaktadir. Calismada, yatay kesit bagimhligi olmayan YKO
degiskeni icin 1. Nesil birim kok testleri uygulanmistr. ROA ve ROE i¢in yatay kesit
bagmhligmin varl@g kabul edildigi i¢in 2. nesil testler uygulanmstir.
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Birim kok testleri uygulanrken homojenlik durumu da dikkate almmustir. 1. nesil
birim kok testlerinden homojen model varsaymma dayanan; Levin, Lin ve Chu (2002) LLC,
Breitung (2005) ve Fisher ADF testleri kullanilmistir. 2. nesil testler igin ise yine homojenlik
varsaymma dayanan Baie NG (2004) ile Pesaran (2007) testleri kullamilmistir. Tablo 18’de
degiskenlerin birim kok testlerine iligkin sonuglar gosterimektedir.

Tablo 18: YKO i¢in Birim Kok Testi Sonuglar

Levin, Lin, Chu Breitung Fisher ADF
Degiskenler | Seviye Birinci Fark Seviye Birinci Fark | Seviye E;TEC'
YKO 0.0000 0.0000 0.1302 0.0090 0.2426 | 0.0000

YKO’nun sabitli ve trendli modelde LLC hari¢ diger testlerde p olasiik degerinin
0.05’ten biiyiik oldugu, bu nedenle seviyede duragan olmadigi goriilmektedir. Breitung ve
Fisher ADF testleri i¢in degiskenin birinci farki alndiginda degisken duragan hale gelmistir.
Sonug olarak, YKO’nun birinci farkinda duragan olugu tespit edimistir.

Tablo 19: ROA ve ROE i¢in Birim Kok Testi Sonuglar

Baive NG Pesaran
Degiskenler Seviye Birinci Fark Seviye Birinci Fark
ROA 0.15630 0.0000 >=0.10 <=0.01
ROE 0.37700 0.0086 >=0.10 <=0.01

ROA ve ROE’nin de uygulanan iki test sonucunda seviyede birim koke sahip
olduklari, ancakbirinci farklarmda duragan olduklar1 goriilmektedir.

3.8.  Esbiitiinlesme Testleri

Birinci farklar1 almarak duragan hale getirilen serilerin gegmis dénemlerde maruz

kaldiklar1 soklar devre dis1 brakilir, ancak bunun yaninda var olabilecek uzun donemli
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iliskilerde yok edilmis olur 140, Aym derecede duragan olan seriler arasmda uzun déne mli
iliski olma ihtimali vardr. Degiskenler arasmdaki uzun donemli iliskinin varhgmmn g6z ardi
edilmemesi ve ortaya konulmasi amaciyla, es biitiinlesme testleri yapimustr. Hem Model 1
hem de Model 2 i¢in iki farkh esbiitinlesme testi yapismstr. Bunlar: Kao ve Pedroni
esbiitiinlesme testleridir.

Kao ve Pedroni testleri homojen panel modellerinde uygulanabildigi i¢in segilmistir.
Pedroni testinde, model homojen ise panel istatistik kismi, heterojense grup istatistik kismi
yorumlanir. Her iki testte de sifir hipotezi, yani Hy, degiskenler arasinda esbiitiinlesme
olmadigin1 belirtir. Tablo 20 ve Tablo21’de her iki model i¢in de esbiitiinlesme testi

sonuglarma yer verilmistir.

Tablo 20: ROA i¢in Esbiitiinlesme Testi Sonuglar

Pedroni Panel Esbiitiinlesme Testi Sonucu

(Within-Dimension)

tistatistisi | Olasihk Agrliklandirilmis | o
t-istatistigi
Panel V-Statistic -0.825861 0.7956 -1.129587 0.8707
Panel Rho-Statistic | 2.090931 0.9817 2.014782 0.9780
Panel Pp-Statistic -1.028005 0.1520 -1.379550 0.0839
Panel ADF-Statistic | -0.760635 0.2234 -0.967693 0.1666
(Between-Dimension
t-istatistigi Olasilik
Group rho-Statistic | 2.776203 0.9973
Group PP-Statistic | -0.650933 0.2575
Group ADF-
Statistic -0.318726 0.3750
Kao Panel Esbiitiinlesme Testi Sonucu
t-istatistigi Olasilik
ADF -0.854825 0.1963
Residual variance 1.483128
HAC variance 1.147926

140 TARI, a.9.e.,5.415
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Tablo 21: ROE i¢in Esbiitiinlesme Testi Sonuglar

Pedroni Panel Esbiitiinles me Testi Sonucu

(Within-Dimension)

tistatistigi | Olashk Agrikandiiins | 6 gk
-1statistigl
Panel V-Statistic -0.825861 0.7956 -1.129587 0.8707
Panel Rho-Statistic 2.090931 0.9817 2.014782 0.9780
Panel Pp-Statistic -1.028005 0.1520 -1.379550 0.0839
Panel Adf-Statistic | -0.760635 0.2234 -0.967693 0.1666
(Between-Dimension)
t-istatistigi Olasilik
Group rho-Statistic 2.776203 0.9973
Group PP-Statistic | -0.650933 0.2575
croup - ADF-1 318726 | 0.3750
Statistic
Kao Panel Esbiitiinlesme Testi Sonucu
t-istatistigi Olasilik
ADF -0.480360 0.3155
Residual variance 0.001432
HAC variance 0.000997

Pedroni testi sonuglart incelendiginde, her iki model i¢in de, panel v, panel rho,
panel pp, panel adf istatistiklerinin hepsinin kritik deger olan 0.05’ten biiyikk oldugu
goriilmektedir. Bu nedenle Pedroni testi sonucunda Hphipotezi kabul edilecek ve degiskenler
arasmda esbiitiinlesme olmadig1 varsayiacaktir. Aymi sekilde Kao testi sonuglari da
degiskenler arasinda esbiitiinlesme olmadigin1 gostermektedir.

3.9. Panel Veri Model Tahmini

Ortak etkiler modeli, sabit etkiler modeli ve rassal etkiler modeli arasimdan hangi
modelin daha uygun oldugunu belirlemek i¢in belirli testler uygulanmaktadir. Bunlardan ilki
ortak etkiler ve sabit etkiler modelleri arasinda tercih yapma olanagi veren F-Homojenlik
testidir (Likelihood Ratio) 141 F testi icin Hohipotezi “birim ve/veya zamana bagh sabit etki
yoktur” seklinde ifade edilir. Yani Hg hipotezinin reddedilemedigi durumda ortak etkiler

141 CINAR, a.g.e., 5.280.
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modeli, reddedildigi durumda ise sabit etkiler modeli kabul edimektedir. Tablo 22 ve Tablo

23’te F testi; birim, zaman ve hem birim hem zaman boyutlu gergeklestirilmistir.

Tablo 22: F-Testi Sonuclar1 (Bagimh De gisken ROA)

Test Is tatis tik Olasihk Karar
F Testi pirim 0.708674 0.5939 Ho reddedilemez
F Testi saman 4.217927 0.0072 Horet
F Testi pirimazaman 2.964887 0.0221 Horet

Tablo 23: F-Testi Sonuclar (Bagimh Degisken ROE)

Test Istatistik Olasihk Karar
F Testi pirim 0.674162 0.6164 Hgreddedilemez
F Testiaman 6.076784 0.0010 Horet
F Testi birim&zaman 4,278705 0.0037 Horet

F-testi sonuglarma gére ROA ve ROE’nin her ikisi i¢in de olasiik degerlerinin kritik
deger olan 0.05’in altnda kaldig1 tespit edilmis olup ortak etkiler modeli reddedilerek sabit
etkiler modeli kabul edimistir. Sadece birim boyutlu F-testinin olasiik degeri kritik degerin
tistiinde kalmis ve Ho kabul edimistir. Bu durum birimlere bagh sabit etkinin olmadigi,

sadece zamanlara bagh sabit etkinin oldugu anlamma gelmektedir.

Ortak etkiler modeli elendikten sonra, srada sabit etkiler ile rassal etkiler modelleri
arasnda tercih yapma ihtiyact dogmaktadr. Bunun i¢in Hausman testi kullanilmigtir.
Hausman testinde Hy hipotezi “agiklayict degiskenler ve birim etki arasmda korelasyon
yoktur” seklinde tanmlanmustr 142, Yani Hy hipotezi tesadiifi etkinin varhigni
savunmaktadir. Hj hipotezi ise agiklayici degiskenler ile birim etki arasmda korelasyonun

oldugunu varsaymakta ve tesadiifi etkinin olmadigni belirtmektedir.

142 TATOGLU, a.g.e.,s. 180.
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Tablo 24: Hausman Testi Sonuclar1 (Bagimh Degisken ROA)

Test Istatistik Olasihk Karar
Hausman Testi pirim 0.013043 0.9091 Horeddedilemez
Hausman TeStizaman 0.018080 0.8930 Horeddedilemez

Hausman Testi pirim&zaman 0.014879 0.9029 Ho reddedilemez

Tablo 25: Hausman Testi Sonuclar1 (Bagimh Degisken ROE)

Test Istatistik Olasihk Karar
Hausman Testi pirim 0.045056 0.8319 Horeddedilemez
Hausman TeStizaman 0.122039 0.7268 Ho reddedilemez

Hausman Testi pirim&zaman 0.011607 0.9142 Ho reddedilemez

Hausman test sonuglarma gore birim, zaman ve hem birim hem zaman boyutlar1 i¢in
olasilik degeri 0.05’ten biiyiiktiir. Bu durumda Hy hipotezi reddedilemeyerek, ¢alismada her
ki model i¢in de rassal etkiler modeli kullanilarak tahminde bulunulmustur.

ROAi: = a + f1 YKOuit + Wit (i + it )
ROEi: = a + p1 YKOuit + Wit (i + &it)

3.10. Panel Regresyon Analizi

Iki bagmli degisken icin Panel EGLS (iki yonlii tesadiifi etkiler) panel veri analizi
sonuglar1 Tablo 26 ve Tablo 27°de gosterilmektedir.
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Tablo 26: YKO’nun ROA Uzerindeki Etkisine iliskin Regresyon Analizi

Dependent Variable. DROA

Method. Panel EGLS (Two-way random effects)
Sample (adjusted). 2016 2021

Periods included. 6

Cross-sections included. 5

Total panel (balanced) observations. 30

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob
D(YKO) 0.018095 0.43628 0.414770 0.6815
C 0.000564 0.001336 0.421848 0.6764
Effects Specification

S.D Rho
Cross section random 0.000977 0.0504
Period random 0.002910 0.4467
Idiosyncratic random 0.003087 0.5029
Weighted Statistics
Root MSE 0.002876 R-squared 0.006107
Mean dependent var 0.000232 Adjusted R-squared -0.029390
S.D dependent var 0.002934 S.E Of regression 0.002977
Sum squared resid 0.000248 F-statistic 0.172034
Durbin-Watson stat 2.610588 Prob(F-statistic) 0.681471
Unweighted Statistics
R-squared 0.006192 Mean dependent var 0.000570
Sum squared resid 0.000436 Durbin-Watson stat 1.986066

Tablo 26’da F istatistifinin p degerinin 0.05’ten biiyiikk oldugu goriilmektedir.
Modelin istatistiki olarak anlamli olup olmadigini gosteren F istatistiginin p degeri kritik
degerden biiyilk oldugu i¢in modelin istatistiki olarak anlamh olmadig1 sonucuna
ulagimistir. Kisacas1t YKO ile ROA arasnda herhangi bir istatistiki iliski bulunmamustir.
Bagmsiz degisken YKO’nun bagmli degisken ROA’y1 agiklama oranmi gosteren R2 degeri
%0.6 gibi ¢ok diisiik bir yiizde ¢ikmus, bu nedenle YKO’nun ROA’da meydana gelebilecek
degisimleri ag¢iklamadig1 belirlenmistir. Diger bir ifadeyle, ROA’da meydana gelebilecek
%0.6’lk degisimin YKO’da meydana gelebilecek degisimlerden kaynaklanabilecegi tespit
edilmistir.
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Tablo 27: YKO’nun ROE Uzerindeki Etkisine Iliskin Regresyon Analizi

Dependent Variable. DROE
Method. Panel EGLS (Two-way random effects)
Sample (adjusted). 2016 2021
Periods included. 6
Cross-sections included. 5
Total panel (balanced) observations. 30
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob
D(YKO) 0.080968 0.383560 0.211097 0.8343
C 0.006759 0.0141142 0.477891 0.6364
Effects Specification

S.D Rho
Cross section random 0.010440 0.0592
Period random 0.031767 0.5480
Idiosyncratic random 0.026896 0.3928
Weighted Statistics
Root MSE 0.025113 R-squared 0.001589
Mean dependent var 0.002278 Adjusted R-squared -0.034069
S.D dependent var 0.025563 S.E Of regression 0.025995
Sum squared resid 0.018920 F-statistic 0.044562
Durbin-Watson stat 2.228081 Prob(F-statistic) 0.834340
Unweighted Statistics
R-squared 0.003388 Mean dependent var 1.642193
Sum squared resid 0.041680 Durbin-Watson stat 1.986066

Tablo 27°de F istatistiginin p degerinin 0.05’ten biiyiikk oldugu bu nedenle modelin
istatistiki olarak anlamh olmadigi sonucuna ulasimistr. YKO ile ROE arasmda herhangi bir
istatistiki iliski bulunmamustr. Modelin R? degeri %0.3 ¢ikmis olup bagmmsiz degisken
YKO’nun bagmh degisken ROA’da meydana gelebilecek degisimleri agiklamadigi
belirlenmistir.

3.11. Analiz Sonuc¢larinin Degerlendirilmesi

Stata ve E-views programlar1 vasitasiyla gergeklestirilen panel veri analizi

kapsammda BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan 5 bankanm g¢evresel ve finansal
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performanslart arasindaki iligki ortaya konulmaya cahsimistr. Cahsmada olusturulan iki
modele iliskin degerlendirmeler asagidaki gibidir.

e YKO ve ROA arasinda istatistiki olarak anlamh bir iliski bulunamamistir. Bu nedenle
YKO ve ROA arasmda pozitif iliskiyi savunan HOa hipotezi reddediimis, ikisi
arasmda istatistiki olarak ilisgki bulunmadigini belirten H1a hipotezi kabul ediimistir.

e YKO ve ROE arasinda istatistiki olarak anlaml bir iliski bulunamamustir. Bu nedenle
YKO ve ROE arasinda pozitif iliskiyi savunan HOb hipotezi reddediimis, ikisi
arasmda istatistiki olarak iliski bulunmadigin1 belirten H1b hipotezi kabul edimistir.

Elde edilen sonucun ortaya ¢ikmasmda yesil finans uygulamalarmm Tirkiye igin
cok yeni bir olgu olmasi gosterilebilir. 1970’L yillardan beri yesil bankacilik alaninda
uluslararast  diizenlemeler takip edilmekte ve paralel olarak ulusal diizenlemeler
yapilmaktadr. Ancak yesil bankacilk uygulamalarinin ¢ok az banka tarafindan yerine
getirilmesi bu alandaki veri stkkintismi ortaya ¢ikarmaktadr. Tiirkiye’de smirlh sayida banka
stirdiirtilebilirlige iliskin verilere raporlarmda yer vermekte ve kamu ile paylasmaktadr. Bu
nedenle ¢alsmaya dahil edilen zaman periyodu ve banka sayisi smrl kalmistr. Yillar
gectikce artacak veri ile birlikte bu alanda yapilan g¢alismalarm daha saghkh sonuglar

verecegi disiiniilmektedir.

Tirkiye’de  yesil bankacillk  datalarmm  toplulastrildigi  bir  veri ag
bulunmamaktadr. Bankalarm yesil kredi verilerine hazrladiklar1 raporlarda yer verme
bicimleri de farkhlik gostermektedir. Yesil krediler 6zelinde, her banka i¢cin verilen kredilerin
belirlenmesi ve konsolide edilmesi zorlasmaktadir. Calsmaya dahil edilen bankalarin
raporlarmdan yenilenebilir enerji projelerine saglanan kredilere iliskin verilerin temin
edilebilmesi nedeniyle yesil kredi kapsaminda ilgili krediler dikkate alnmustrr. Yesil kredi
kapsammm yenilenebilir enerji projelerine indirgenmesinin toplam kredi igerisindeki yesil
kredi oranlarmi diigiirmiis oldugu ve degiskenler arasmndaki baglantiyr1 etkiledigi
diisiiniilmektedir.
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SONUC

1970’li yillardan beri siirdiiriilebilir  kalkmmanm saglanmas1 adma birgok
uluslararasi organizasyon tarafindan ¢aligmalar yiiriitilmektedir. Pandemi siireciyle birlikte,
ekonomik faaliyetlerin ¢evre ilizerinde biraktigi tahribat daha belirgin hale gelmis ve bu
cahsmalar hiz kazanmaya baslamustir. Neo-liberal ekonomi akimmm temsilcilerinin
savundugu “Isin isi isti” anlayisi, icinde bulundugumuz sosyo-ekonomik konjonktiirde artik
bir anlam ifade etmemektedir. Giiniimiiz ekonomisinde, sirketlerin ayakta kalabilmesi i¢in,
maksimum kar elde ederek hisse senedi sahiplerinin beklentilerinin karsilanmasi yeterli
olmamaktadir. Zaten hissedarlarm beklentileri de son birka¢ yil icerisinde degisim gdstermis,
yatrim kararlar1 ¢evresel ve sosyal anlamda aktif olan sirketlere kaymustir. Sirketler, hisse
senedi sahiplerinin beklentilerini karsilamanmn yaninda diger paydasglarm (miisteriler,
calisanlar, tedarikgiler vb.) ihtiyaglarma da yant vermek durumundadirlar. Boylelikle
sirketlerin piyasadaki prestijlerini korumak miimkiin olmaktadr.

Sadece ¢evresel ve sosyal anlamda siirdiiriilebilirlik i¢in degil, kurumlarm kendi
faaliyetlerini devam ettirmeleri agisindan da siirdiiriilebilirlik artik goniilliiliik esasmdan ¢ok
bir zorunluluga doniismiistiir. Strdiiriilebilirlik modellerinden i¢ ice ge¢cmis daireler modeli
baz alndiginda, saglkli brr ekonomi ve sosyal altyapmin olusturulmasi icin ¢evresel
altyapmm kurulmasi esastir. Hali hazirda uygulanan, c¢evresel ve sosyal yapiya zarar veren
iiretim modellerine devam edilmesi halinde, birka¢ on yil igerisinde tedarik zincirinde 6nemli
kiriimalar yasanacaktir. Siirdiiriilebilir iiretim modellerine geg¢is; yeni makine ve teghizat,
teknoloji ve insan kaynagi gerektirmektedir. Bu durum kisa vadede firmalara maliyet
yaratmaktadir. Ancak uzun vadede finansal performansta artis gézlemlenebilmektedir. Fosil
yakit kullanarak {iiretim yapmak ise kisa vadede, mali ag¢idan firmalara daha uygun
gelmektedir. Bu nedenle siirdiiriilebilirlik uygulamalarinn sirketler tarafindan benimsenmesi
zorlagmaktadir. Fosil yakita dayah iiretim ve yatrim anlayism terk etmeyen ekonomik

aktorlerin ilerleyen yillarda atil varlik riskiyle karsi karsiya kalma ihtimalleri bulunmaktadir.
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Finans sektorii, sanayi sektoriinden farkh olarak maddi bir {iriin ortaya
cikarmamaktadir. Maddi olarak neden oldugu karbon salmi, faaliyetlerini yerine getirirken
kullandig1 elektrik, su, kagit gibi tiiketimlerden kaynaklanmaktadr. Ancak bu durum
bankalarm siirdiiriilebilir ekonomi yolunda islev tstlenmedigi anlamma gelmemektedir.
Siirdiiriilebilir kalkmmanm saglanmasnda finans sektorii, elinde bulundurdugu fonlama
olanaklartyla biiylik rol iistlenmektedir. Finansman desteginin biiyikk bir kismm bankalar
tarafindan saglanmaktadir. Bu nedenle bankalarm benimsedikleri yesil kredi siiregleri diger
sektorlerde yer alan firmalarm ¢evresel siirdiiriilebilirlik faaliyetlerini etkilemektedir. Ayni
zamanda yesil krediler bankalarm ¢evresel performans gostergeleri arasmda yer almaktadir.
Bir¢ok tilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de yesil krediye iliskin ortak kabul goren bir tamim ve
taksonomi bulunmamaktadr. lgili durum yesil kredi kapsammda hangi kredilerin dikkate
almmas1 gerektigine iliskin belirsizlik yaratmaktadr.

Bankalar, diger bircok sirket gibi kar amaci gliden organizasyonlardr. Yesil
bankaciligm Onemli enstriimanlarmdan biri olan yesil kredilerin bankalarm finansal
performanslart tizerindeki etkilerinin incelenmesi, bu hususta olusturulacak politika ve
uygulamalarin belirlenmesi agismdan 6nem tagimaktadr. Diger kredilerden farkh olarak
yesil krediler diisiik faizle ve daha uzun vade araliklarmda miisterilere sunulmaktadir. Faiz
oranlarmm diisiik olmas1 bankalarm verdikleri kredi karsiiginda diger kredilere goére daha
az gelir elde edecegi anlamma gelmektedir. Uzun vadeli kredilerde fonlar uzun siire belirli
alanlara baglandig1 i¢in kisa vadeli kredilere gore firsat maliyeti artmaktadir. Ayrica, uzun
vadelerde iilkelerin i¢inde bulundugu siyasi ve ekonomik gelismelere bagh olarak belirsizlik
artmaktadwr. Belirtilen hususlar yesil kredileri diger kredilere gore maliyetli hale
getirmektedir. Ote taraftan yesil kredilerin bankalarm finansal performanslari iizerinde
pozitif etki yarattigmi savunan goriisler bulunmaktadwr. Yapilan bazi ¢alismalarda, toplam
kredi portfoyili icerisindeki yesil kredi portfdy orami arttikca bankalarm takipteki kredi
oranlarmm diistiigii gézlemlenmis, yesil kredilerin aktif ve sermaye karlihig1 {izerinde pozitif
iliskisi oldugu sonucuna ulagilmistir.
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Bu ¢alsmanm amaci, bankalarm ¢evresel performanslarmm finansal performanslari
lizerindeki etkisinin sorgulanmasidir. Bu dogrultuda Tiirkiye’de faaliyet gdsteren ve BIST
Siirdiirtilebilirlik Endeksinde yer alan 5 mevduat bankasmm 2015-2021 yillar1 arasmndaki
verileri kullanilarak bankalarm yesil kredi oranlarmmn ROA ve ROE fizerindeki etkisi panel
veri analizi yapilarak incelenmistir. Uygulanacak testlerin tespiti icin Pesaranve Yamagata
(2008) homojenlik testi yapimis, iki modelinde homojen oldugu belirlenmistir. Daha sonra
yatay kesit bagimhlig1 testleri yapimig olup degiskenler iizerinde hangi biri kok testlerinin
uygulanaca@ belirlenmistir. {lgili testin sonucunda YKO i¢in yatay kesit bagmhlig:
olmadigi, ROA ve ROA i¢in yatay kesit bagimhlig1 oldugu tespit edilmistir. Bu dogrultuda
YKO i¢gin 1. nesil, ROA ve ROE i¢cin 2. nesil birim kok testleri uygulanmistr. YKO, ROA
ve ROE’nin birinci farklarmda duragan olduklar1 gozlemlenmistir. Birinci farklarmda
duragan cikan degiskenler arasmdaki olast uzun doénemli iligkinin g6z ardi edilmemesi
amacityla Pedroni ve Kao esbiitiinlesme testleri yapiimis, degiskenler arasinda esbiitiinlesme
bulunmadig1 tespit edilmistir. F testi ve Hausman testi sonuglarma gore rassal etkiler modeli
kullanilarak model tahmini yapiimasmin uygun oldugu goriilmiistiir. Bu dogruluda panel veri
analizi gergeklestirilmistir. Panel verianalizi sonucunda yesil kredi oranlar1 ile ROA ve ROE
arasmda istatistiki olarak anlamh bir iliskinin bulunmadig1 tespit edimistir. Asagida
belirtilen kisitlar ve nedenlerden dolay: ilgili sonuca ulagildigi diisiiniilmektedir :

e Diinyanin birgok yerinde oldugu gibi Tiirkiye’de de yesil bankaciign uygulanmasi
cok eskiye dayanmamaktadir. Bu alanda tim finans sektoriiniin uymakla yiikiimlii
oldugu ulusal bir mevzuat heniiz olusturulmamistr. Mevcut mevzuat zorunluluktan
ziyade, goniilliiliik esasma dayah bir yapidadir. Tiim bankalarin uymakla yiikiimlii
oldugu standart ikke ve uygulamalarm tanimlanmamig olmasi, her bir bankanmn kendi
yesil kredi siirecini yiirlitmesine, yesil krediler ile finansal performans arasmdaki

iliskinin net olarak tammlanamamasina neden olmaktadir.

e Tirkiye’de kabul gormiis net bir yesil kredi taksonomisi bulunmamaktadir. Hangi
kredilerin yesil kredi olarak smiflandirilmasi gerektigine iliskin ortak kabul goérmiis
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bir smiflandrmanin  bulunmamasi bankalarm veri setlerinin  dogru sekilde

karsilastrilamamasma neden olmaktadir.

e Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarm ¢ok az kismu diizenli olarak entegre faaliyet
raporu hazirlamaktadr. Bu nedenle kapsama dahil edilen banka sayis1 ve tarih araligi
bu ¢alismada smirh kalmistr. Ayrica iki degisken arasinda nétr iliski tespit edilen
diger ¢ahsmalarda belirtildigi gibi (Namita RAJPUT ve dig., 2013; Taslima JULIA
ve Salina KASSIM, 2016), yesil bankaciik ve yesil kredi uygulamalarinda siirecin
cok basmda olundugu i¢in olas1 etkilerin heniliz gozlemlenememesi ve istatistiki

olarak anlamh bir iliskinin bulunmamas1 dogal karsilanabilecektir.

e Yenilenebilir enerji projelerinin hayata gegirilmesinde karsilagilan sorunlar yesil
finansmanm gelisimi i¢in de engel teskil etmektedir. Ilgili engellerin asimasiyla
birlikte yenilenebilir enerji projelerine olan yatrmmlarm artacagi ve dogal olarak
finansman ihtiyacmm da artacag belirtimektedir (Varlk, 2015; Kuloghi, 2015).
Boylelikle bankalarm portfoylerinde yer alan yesil kredi oranlar1 artacak ve daha
saglkh sonuglar iiretilebilecektir.

Bankalarm portfoylerinde yer alan yesil kredi oranlarmm arttiriimas:1 ve faaliyet
raporlarmda yesil kredilere iliskin bilgilere yer veren banka sayismin ¢ogalmasi, bankalarin
yesil kredi oranlarmmn finansal performanslar1 iizerindeki etkisine iliskin daha saglikli
calismalarm ortaya konulmasma vesile olacaktr. Ayrica, BDDK’nin da belirttigi iizere, yesil
finansal faaliyetlerin tamimlandigi bir taksonomi olusturulmasi1 gerekmektedir. Bu sayede
ileride yapilacak caligmalarda kullanilmak {izere daha net bir veri seti saglayacaktr.
Yenilenebilir enerji projelerine yonelik tesvikler ve saglanacak teknolojik gelismelerle bu
yonde yapilacak yatrmlarin arttirilarak, yesil finans uygulamalarina agrlk verilmesi
onerilmektedir. Yesil finans alannda kullanilabilecek verilerin ¢ogalmasi ilgili alanda
yapilacak ¢alismalarda s6z konusu olabilecek veri kisitm1 ortadan kaldracaktir.
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