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-~ : N Yesil donlsim yatinmlarinin artan finansman ihtiyaci,
// \\" banka kredisi ve standart tahvil ihraglarinin disindaki yeni
< » finansman araglarini glindeme getiriyor. Turkiye'de de

l \ oo | 2016 yilindan itibaren dnce finans sektorl, ardindan reel

l\ — ! sektor ve kamu iklim temali tahvil ihraglarina basladi. Son
\ a / dénemde T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi 2023 yilindaki 2,5
\ vﬂ milyar ABD$ tutarindaki yesil tahvil ihracinin ardindan 2025

SN - yiliicinde ikinci yesil tahvil ihracini yapacagini duyurdu.

SHURA GUNDEM'in é'nci sayisi, iklim temali tahvillerin gelisimini ve Tirkiye'nin potansiyelini
ele aliyor.

Finansman araclar
cesitlendirilmeli

Turkiye'nin 2053 net sifir hedefi, Avrupa
Birligi'nin mevcut ve kapsami genislemesi
beklenen Sinirda Karbon Diizenleme

Mekanizmasi (SKDM), uluslararasi ticarette
cesitli Grlin ve hizmetlerde tedarik zinciri
boyunca artan surdirilebilirlik standartlar
yalniz elektrik sisteminin donisimd igin
yillik 15 milyar dolarin tGzerinde yatirm
ihtiyacina isaret ediyor. Sanayi ve diger

son kullanici sektorlerde ihtiyag duyulacak
yatirimlarla birlikte dogacak finansman
ihtiyacinin karsilanmasi icin banka kredilerinin yeterli olmayacagi, finansman araclarinin
cesitlendirilmesi gerektigi sikca vurgulaniyor.



Kiiresel iklim temalh tahvil piyasasinda
biiyiime siiriiyor

Bu kapsamda iklim degisikligiyle miicadeleye yénelik yatirimlarin fonlanmasinda dnemi
giderek artan iklim temali tahviller hizli bir gelisim gésteriyor. iklim temali tahviller; yesil
tahviller, siirdiiriilebilirlik tahvilleri, sosyal tahviller, strdiirilebilirlik baglantili tahviller ve
dontisiim tahvillerinden olusuyor. 2024 yili sonunda iklim temali tahvillerin toplam piyasa
biyuklagu 5,7 trilyon ABD$'a ulasti. S6z konusu tahvillerin %61'i yesil tahvillerden olusuyor.
Yillik iklim temali tahvil ihrag tutarinin zirvede oldugu 2021 yilindan bu yana toplam piyasa
blyukligu iki katina ¢ikti ve kiresel toplam tahvil piyasasindaki payi %2,8'den %4'e ulasti.

Yesil, Stirduriilebilir ve Sosyal tahvil ihracglar 2024'te
1,05 trilyon ABD$%'a yiikseldi
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Kaynak: Climate Bonds Initiative

2024'te iklim temali tahvil ihraglari 1,05 trilyon dolara ulasarak 2021'deki zirveye yaklasti.
2025'te ABD'nin Paris Anlagsmasi'ndan ¢ekilmesi, yesil donlstim desteklerini azaltmasi ve
uluslararasi ticaret ve finans piyasalarindaki belirsizliklerin etkisine ragmen 6zellikle Cin'deki
artisla birlikte yillik yesil tahvil ihrag tutarinin 2024'teki seviyeye yaklasmasi bekleniyor. 2025
yil ortasi itibariyla kiiresel toplam yesil tahvil piyasa buylkliginin 6 trilyon dolar civarinda
oldugu saptaniyor.



Tiirkiye’nin potansiyeli yiiksek

Turkiye, s6z konusu piyasadan binde ¢ civarinda pay aliyor; ancak bu oran Tirkiye'nin
ekonomik buyukliglne kiyasla oldukga disuk. Turkiye'nin ilk yesil tahvil ihracinin yapildig:
2016 yilindan bu yana yapilmis iklim tahvili ihraclarinin toplam buytkligid 2024 sonunda
yaklasik 19 milyar dolara ulasti ve bu ihraglarin tahminen %60-65'i 2022-2024 déneminde
gergeklesti. SHURA'nin 2022 tarihli Enerji Donlisimu Perspektifinden Tirkiye'nin Yesil
Tahvil Potansiyeli raporunda, kamu ve 6zel sektoriin yatirrm ve borglanma trendlerinden
yola ¢ikarak Turkiye'nin 2022-2030 dénemi icin yillik ortalama 1,8 milyar ABD$ iklim temal
tahvil ihrag potansiyeli oldugu hesaplanmisti. Son Ucg yillik ihrag tutarlari bu rakamin iki kati
dizeyinde gergeklesti.

2016-2024 déneminde Turkiye piyasasindaki iklim tahvili ihraglarinda %60 payla finansal
kuruluslar (bankalar) 6n plana ¢ikiyor. Ayni dénemde reel sektoriin (finansal olmayan
kuruluslar) %23, banka disi devlet kuruluslarinin (kamu-genel hikiimet) %17 pay aldig:
goriliyor. Oniimizdeki dénemde ise finans disi kamu kuruluslari ve reel sektériin payinda
artis dngoruliyor. Finans disi kamu sektorinde ilk yesil tahvil ihraclari, biri T.C. Hazine

ve Maliye Bakanligi (2,5 milyar ABD$), digeri istanbul Biiyiiksehir Belediyesi (715 milyon
ABD$) tarafindan 2023 yilinda gergeklestirildi. 2025'te Hazine Bakanhgi'nin yeniden yesil
tahvil ihracricin hazirlik yaptigr duyuruldu. Reel sektorde ise hem enerjide hem de sanayi ve
hizmetlerde giderek artan yesil dontsim yatirnmlarinin finansmani icin yesil ve diger iklim
temali tahvillerin daha fazla kullanilmasi bekleniyor. 2030 yilina kadar 6zellikle kamu ve reel
sektor ihraglarinin hizlanmasiyla toplam iklim temali tahvil piyasa blytkliginin 40 milyar
dolari asacak potansiyeli oldugu tahmin ediliyor.

Tiirkiye'nin iklim temali tahvil piyasasi gelisimi ve 2030 yili potansiyeli

2016-2024 2016-2030
Toplam 19 milyar ABD$ Toplam 41 milyar ABD$

Kaynak: TCMB; SHURA tahminleri


https://shura.org.tr/wp-content/uploads/2022/08/Politika_notu_2.pdf
https://shura.org.tr/wp-content/uploads/2022/08/Politika_notu_2.pdf

Yesil tahviller piyasa
dalgalanmalarina dayanikh

iklim temali tahviller, elde edilecek gelirin kullanim alanlari ve ihraccilarin uymasi gereken
standartlar acisindan standart tahvillere kiyasla daha zor bir prosedir gerektiriyor.

Ancak bu tahviller, satin alan yatirrmcilarin portfdy kalitesini artirdigi icin genellikle ihrag
edilen miktarin birkag kati talep goriyor ve ortalama getirileri standart tahvillere kiyasla
daha yiksek olabiliyor. Ayrica, iklim temali tahvillerin uluslararasi tahvil piyasalarindaki
dalgalanmalara ragmen biyimeyi sirdirmesi ek bir avantaj olarak gériluyor.

Beklenti ve Saptamalar:

e Diinyada yesil dontsimu yavaglatan konjonktire ragmen iklim temali finansman araglarina olan

ilginin sirmesi bekleniyor.

¢ Hem diinyada hem Tirkiye'de banka kredileri gelismekte olan taksonomi ¢ercevesinde giderek
daha fazla iklimle uyumlu alanlara yénelirken, yesil tahvil, yesil 6z sermaye finansmani gibi kredi

disi finansal araglarin da gelisiminin hizlanmasi bekleniyor.

e Oniimiizdeki 10 yil icinde tiim yatirimlarin iklimle uyumlu hale getirilmesi zorunlulugu artarken
yesil tahvil benzeri araglarin da giderek ana akim hale gelmesi ve bugiin ortalamaya kiyasla
ylksek olan getirisinin giderek azalmasi bekleniyor. Dolayisiyla bu araglarin kullaniminda erken

davranmak getiri agisindan avantaj saglayacak.

e Turkiye'de yesil dénlsiime yonelik yatirnim ve finansman talebi giderek artan reel sektoriin yesil
tahvil ihraclarinin desteklenmesi, uluslararasi kurumsal yatirim fonlarina erisimi hizlandirmak icin

énemli bir firsat sunuyor.
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