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Oz

Dogal kaynaklarin agir1 ve yanhs kullanimi, kiiresel diizeyde ciddi gevresel bozulmalara yol
acmayn tetiklemistir. Ozellikle son on yilda orman yanginlari, kasirga, sel gibi dogal afetler daha
stk meydana geldi. Bu tiir afetlerin azaltilmasi, uzun vadeli ve siirdiiriilebilir ekonomik
kalkinmanin saglanmasi icin gevre dostu yatirimlara ihtiya¢ duyulmaktadir. Cevreyi korumak,
insan1 ve refahin1 korumay1 amagladigindan, insanligin gelecegi kapsaminda ¢evreye duyarl ve
saghikli bir ekonomi igin siirdiiriilebilir kalkinmanin uygulama adimlarinin izlenmesi
gerekmektedir. Bu siireci gerceklestirmek, daha verimli kaynak kullanimini destekleyerek
cevreyi iyilestirmek ve ekolojik dengenin korunmasi, enerji tasarrufu, daha temiz enerjiler, yesil
binalar gibi daha yesil yatirimlar1 desteklemek igin yesil finans kavrami ortaya atilmigstir. Boylece,
yesil finans hem daha yesil kalkinmaya hem de ekonomik ve stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine
hizmet edebilir. Bu baglamda, mevcut calismanin temel amaci, aragtirma toplulugundaki
arastirmaci ve yazarlara katkida bulunmak bir yana, yesil kalkinma ve yesil finans ile ilgili
merkezi kavrami tanimlamak ve bu kavramlar ile siirdiiriilebilirlik arasindaki iligkileri ortaya
koymaktir. Calismanin bir diger amaci da daha yesil kalkinmaya yonelik yatirimlar
gergeklestirmek icin giiniimiiz diinyasinda yaygin olarak kullanilan yesil finans araglarini ortaya
koymaktir.
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Abstract

Excessive and improper usage of natural resources has triggered to incur environmental severe
degradation at the global level. Especially in the last decade, natural disasters such as forest fires,
hurricanes, and floods have occurred more frequently. Environment-friendly investments are
required to reduce these kinds of disasters and obtain long-term and sustainable economic
development. Because protecting the environment aims to protect humans and their welfare, it is
required to follow the implementation steps of sustainable development for an environmentally
friendly and healthy economy within the scope of humankind's future. The concept of green
finance has been introduced to make actual this process, improve the environment by supporting
more productive resource utilization, and support greener investments, such as the protection of
the ecological balance, energy conservation, cleaner energies, and green buildings. Thus, green
finance can serve both greener development and economic and sustainable development goals.
In this context, the main aim of the current work, aside from contributing to researchers and
authors in the research society, is to define the central concept concerning greener development
and green finance and demonstrate relationships between these concepts and sustainability.
Another aim of the study is to present green finance tools commonly used in today's world to
actualize investment concerning greener development.

Keywords: Sustainability, Green Development, Green Finance, Green Financial Tools.
Received: 27.02.2023
Accepted: 12.04.2023

Suggested Citation:

Canakcloglu, M. (2023). Within The Frame of Sustainable Economic Development, Green
Development and Green Finance, Journal of Social, Humanities and Administrative Sciences, 6(4):
537-554.

538



Mustafa CANAKCIOGLU

GIRIS

Herhangi bir ekonomideki kaynaklar simirhidir. Ancak, istekler sinirsizdir ve toplum, bu smirh
kaynaklar1 umursamadan kullanmaya devam ederse hem simdiki hem de gelecek nesillerin
refahim1 olumsuz yonde etkileyecektir. Bu dogal kaynaklarn plansiz bir sekilde kullanim
siirecinin devam etmesi durumunda ise, gelecekte bu kaynaklara erigilebilirligin ortadan
kalkmas1 giindeme gelecektir. Ciinkii yenilenemeyen enerji kaynaklarma olan bagimhligin
artarak devam etmesi, kiiresel 1sinma sorununu siddetlendirebilir ve ¢evre kalitesini bozarak
insan saghg: ve dogal kaynaklar tizerinde olumsuz etkilere neden olabilir (Liu vd., 2023:10150).
Insanoglunun son 60-70 senedir, dogal cevreyi degistirecek derecede ekolojik iligkilere
damgasini vurmus olmast sonucu, “Insan ve Cevre” konusu tiim diinyada énemli bir giindem
olusturmustur. Insanin bu yolla, yalniz kendisi igin degil, tiim canli ve cansiz dogal varliklar
bakimindan meydana getirdigi ekolojik sorunlar1 iyice anlayabilmek igin, insam 6teki canlilardan
ayiran bazi farklarin bilinmesi gerekir.

Diinya {izerindeki Oteki canlhlarla insam birbirinden ayiran en onemli ekolojik fark, oteki
canlilarm var olan ekolojik kosullara uyum saglamasi, insanlarm ise, dogal cevre kogullarm
kismen de olsa degistirerek denetimi altina almasidir (Cepel, 1992:141). Diger bir deyisle insanin,
kiiltiir evrimi ve ilerlemis teknolojisiyle kendi cevresine daha az bagh kalmasi ve gevresini kendi
dogrultusunda kismen de olsa degistirebilmesidir. Ozellikle 1960’1 yillardan baglayarak iistiin
teknolojik uygulamalariyla dogal ekosistemleri gesitli bicimlerde etkileri altina almislardir. Bu
davrarus bir bakima dogaldir. Ciinkii insan da ekosistemin bir 6gesi oldugundan cevresiyle
temas1 kagimilmaz bir olgudur. Fakat bu durum son geyrek yiizyila da 6zgii bir eylem degildir.
Insanlar, {izerinde yasadig1 diinyayt, binlerce yildan beri kendji istek ve yararlari dogrultusunda
degistirmeye calismislardir. Baslangicta, insanin bu etkileriyle dogal diizen degismemis,
ekosistemler ekolojik denge iginde yap1 ve islevlerini koruyabilmiglerdir. Bunun basglica
nedenleri, baslangicta insan niifusunun azhgi teknolojinin dogay:1 tahrip edecek kadar
gelismemis olmas1 ve yasam diizeyinin yiiksek olmamasidir. Ne yazik ki, bugiin durum
tamamen degismistir. Insanin dogaya egemen olma boyutlar1 genisledik¢e doga tahribi artmis ve
bu durum, pedosfer ile birlikte litosfer, atmosfer, hidrosfer ve biyosferde her gecen giin yasam
kalitesini giderek zorlagtirmigtir. Bu seklide diisiincesizce siirdiiriilen ekolojik dengeyi bozmak
adina dogaya miidahale edilmesi sonucunda bircok ekonomik, sosyal ve cevresel sorunlar
meydana gelmistir (Canakgioglu, 2011:18).

Insanoglunun ekolojik dengede yarattig1 bu tahribat 6zellikle ikinci diinya savagindan sonra
sanayinin ve teknolojinin gelismesi ile daha da hizlanmistir. Bu durumu 6nlemek adina basta
Birlesmis Milletler olmak {izere uluslararasi kuruluslar tarafindan organize edilen bir¢ok toplanti
ve konferanslar diizenlenmistir. 1968’deki Roma Kuliibii, 1972’'deki Stockholm’deki Insan
Cevresi Konferansi, 1987'deki “Ortak Gelecegimiz” isimli Brundtland Raporu, 1992'de Rio de
Janeiro'daki Cevre ve Kalkinma Konferansi, ¢evreyi koruyarak stirdiiriilebilir bir kalkinma adina
yapilan ¢abalarin en 6nemli kilometre taslaridir.

Tklim degisikligi ve gevresel bozulma, ekonomik siirdiiriilebilirligi ve ekonomik kalkinmay1
artirmak i¢in yapilan bu gesitli ¢abalardan biri de, 2009 yilinda Danimarka’da gerceklestirilen
Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi Konferansi veya bir diger adiyla Kopenhag Zirvesidir.
Kiiresel 1sinma ve sera gazi salimiminin azaltilmas: admna yapilan bu zirvede, iklim ve cevre
sorunlarina kargi miicadeleye destek verebilmek adma finansal piyasalarin olusturulmasinin ilk
adimlar1 atilmustir (Liu, 2022: 288). 2010 yilinda ise, gelismekte olan {ilkelerde sera gazi
emisyonlarini azaltmak ve iklim degisikligine uyum saglamak igin mali destek saglamak adina
Meksika'nin Cancun sehrinde yapilan Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi Konferansinda 194
iilke tarafindan “Yesil Iklim Fonu”nun kurulmas: kabul edilmistir. Fonun kurulmasindan bu
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yana, “Yesil Finans” terimi, uluslararasi kuruluslarin ve ulusal hiikiimetlerin raporlarinda
siklikla yer almistir (Zhang vd., 2019:425).

Ekonomik biiyiime icin sanayinin de biiyiimesi gerekmektedir. Gliniimiizde sanayi iiretiminde
ise fosil yakitlar kullanilmaktadir. Devlet politikalarinda veya toplumlarda bir yandan ekonomik
kalkinma diger yandan yesil ekonomi ile biiylimenin gergeklestirilmesi istegi, bu iki kavram
arasinda bir dengenin kurulmasmi gerektirmektedir. Bu dengenin olusturulmas: ise,
yenilenebilir enerjilerin devreye girmesi ile gerceklesebilir. Ancak kar amaci ile hareket eden
isletmelerin iiretim icin gerekli olan mevcut fosil yakitlar1 yerine yenilenebilir enerji kaynaklarin
tercih ederek bu konuda yapacaklar: yatirimlar ise olduk¢a maliyetlidir. Konuya maliyetlerin
finansmani agisindan bakildiginda, basta isletmeler olmak {izere konu ile ilgili tiim kurumlarin
hem kendileri hem de cevre ve yesil biiylime adina yapacaklar1 yatirnmlar icin gerekli olan
kaynaga kolay ve tegvik edici bir sekilde ulagsmalar: gerekir.

Finans-biiylime iligkisini temel olarak ele alirsak, siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin
saglanabilmesi icin yesil finans kaynaklarinin yaratilmasi birinci derecede onemlidir. Yesil
finans, ¢evresel sorumluluk igin kaynaklar: etkinlestirmek, yesil teknolojileri finanse etmek ve
stirdiiriilebilir biiylimeye yol agan yenilenebilir enerji {iretimini baslatmak icin gerekli olan
finansal araglar1 yaratacak en etkin kavramdir. Calismamizda konuyla ilgili giris kismidan
sonra siirdiiriilebilirlik kavramimin neden ortaya giktig1 ve niye bu kavrama ihtiya¢ duyuldugu
anlatilacaktir. Bir sonraki boliimde ise, yesil finans kavraminin énemi bu kavramin hem ekolojik
yasamda hem de insan yasaminda yaratacag faydalar ele alinacaktir. Son boliimde yesil finansin
aracglarinin neler oldugu belirtildikten sonra, sonug boliimiin de ise, yesil finansin siirdiiriilebilir
kalkinma ve yesil biiylime i¢in 6nemi ve yesil tahvil piyasasinin Tiirkiye’de gelisimi icin ne gibi
6nlemlerin alinmas: gerektigi konusu tartisilacaktir.

YESIL BUYUME KAVRAMININ ONEMIi

Siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulagmak igin kiiresel 6lgekte baglayan yeni biiyiime modeli
arayislariyla birlikte “yesil biiyiime” kavrami da 6nem kazanmistir. Bu kavrami, miimkiin olan
en yiiksek diizeyde g¢evre korumasini saglayan ekonomik biiylimeyi tesvik etmek igin son
yillarda uluslararasi politika sdyleminde ortaya ¢gikmustir (OECD, 2011:4). Geleneksel biiyiimeye
alternatif bir biiyiime modeli olarak yesil biiylime, uluslararas1 kalkinma alaninda nispeten
yaygindir. Diinya Bankasi, Ekonomik 1§birligi ve Kalkinma C)rgﬁtﬁ (OECD), Birlesmis Milletler
Cevre Programi (UNEP), Birlesmis Milletler Siai Kalkinma Crgiitii (UNIDO) ve Yesil Biiylime
Bilgi Platformu (GGKP) gibi kuruluslar yesil biiylimeye iligkin teorik gelismelerin pratikte nasil
gerceklestirilebilecegine dair bazi dikkate deger raporlar yaymlayarak, konuyu 6nemli bir
glindem olarak 6n plana ¢ikarmislardir (Baniya vd., 2021:2).

Siirdiiriilebilir kalkinma cercevesinde yesil biliyiime kavrami, ilk kez Mart 2005'te Giiney
Kore'nin baskenti Seul’de gerceklestirilen Besinci Cevre ve Kalkinma Bakanlar Konferansi'nda
giindeme almmustir (Al, 2019:115). Toplantida, yesil biiytimenin siirdiiriilebilir kalkinmaya
ulasmada 6nemli bir yontem oldugunu ve “Giderek kétiilesen dogal kaynaklarin azalmas: ve
iklim krizine ragmen yoksullugu azaltmak icin gerekli ekonomik biiylimeyi ve istihdam
yaratmay1 destekleyen biiyiime stratejisi” olarak tanimlanmistir (www.bestforenergy.org).

Yesil biiylime kavrami, dongiisel ekonomi, diisiik karbon ekonomisi ve ekolojik ekonomiden
farkli vurgulara sahip olsa da belirtilen terimlerle 6zii ayridir. Ciinkii yesil biiytime; ekonomi,
toplum ve dogal cevre arasindaki kapsamli koordinasyon ve siirdiiriilebilir kalkinma anlayisin
savunur (Loiseau vd., 2016:367). Bu nedenle yesil biiyiime, koordineli sosyo-ekonomik
kalkinmayi, sosyal refahi iyilestirmeyi, istihdami artirmayi, tiiketim ve tretim kaliplarim
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degistirerek kaynak tahsisi ve ¢evresel bozulma sorunlarin etkin bir sekilde ¢6zmeyi amaglayan
stirdiiriilebilir bir ekonomik biiytime cer¢evesinde onerilmektedir (Hao vd., 2021:2).

Yesil biliylime, ekosistemlerin isleyisini koruyan, insan refahimi ve sosyal esitligi arttiran
ekonomik kalkinma ile diisiik karbonlu ve kaynaklar1 verimli kullanan bir topluma gegis siireci
olarak ta tanimlanmaktadir. Bu tanimlamanin nedeni ise, yesil biiyiime kavraminin, insanlar:
kiiresel ekolojik cevrenin daha iyiye dogru gitmedigi konusunda dikkati ¢ekme ve ayrica
diinyadaki tiim iilkelerin 6nceki kalkinma modellerini terk ederek, onun yerine, kaynak
tasarrufu saglayan ve cevre dostu bir kalkinma modeline ge¢mesi konusunda uyarmay:
amaglamis olmasindandir (Lyytimaki vd., 2018:52).

Birlesmis Milletler Cevre Programi (UNEP) ve Ekonomik i§birligi ve Kalkinma Orgi.itii (OECD)
gibi uluslararasi orgiitler yesil biiytime kavramini, gevresel iyilestirmelere katki saglayan mal ve
hizmetlerin yatirim ve tiiketimini 6nceliklendiren bir anlayis olarak benimsemektedirler (T.C.
Kalkinma Bakanlig1, 2012). Bu baglamda yesil biiylime, insanlarin refahini artiran kaynaklarmn ve
cevresel hizmetlerin devamini saglayacak dogal varliklar1 korurken, aym zamanda
ekonomik biiytime ve kalkinmanin da tesvik edilmesine katkida bulunur. Ekonomide temiz
enerji kullanimin ve enerji tasarrufunu 6n plana ¢ikarmay: hedefleyen yesil biiyiimeyi, OECD;
“Dogal varliklarin insanlarin refahi igin gesitli kaynaklar ve gevresel hizmetler saglayan ve
ekonomik biiytimenin ekolojik cevre ile koordine edildigi bir kalkinma yontemi” olarak
tanimlamaktadir (OECD, 2011:4). Ayrica Tiirkiye'nin 2014-2018 yillar1 arasindaki Onuncu
Kalkinma Plani’nin “kiiresel gelismeler ve egilimler” adli baghgmn “kiiresel egilimler ve Tiirkiye
etkilesimi” isimli alt basligin “iklim degisikligi ve ¢evre” ile ilgili kisminin 62’inci paragrafinda
yesil biiyiime kavraminin; “iiretim sektorlerinde temiz iiretim ve eko-verimlilik ile hem ¢evrenin
korunmas: hem de rekabetciligin artirilmasi miimkiin goriilmekte, tarmm ve turizm gibi cevreye
duyarli sektorlerde ekolojik potansiyel degerlendirilmekte, yeni diizenleme ve yatirimlarla
sehirlerin daha ¢evre dostu ve ekonomik olarak etkin olabilecegi” vurgulanmigstir (T.C. Kalkinma
Bakanligi, 2013:13).

Yesil biiyiime giiniimiizde, siirdiiriilebilir kalkinmanin temel stratejilerinden biri olarak
goriilmektedir. Ancak her iilkenin mevcut kaynaklar: ve gereksinimleri farkli oldugundan, yesil
ekonomik biiylime ve cevresel siirdiiriilebilirlik hedefleri icin farkli stratejiler uygularlar. Bu
nedenle, bu hedeflere ulasmak icin “herkese uyan tek bir model” 6nerisi olmamakla birlikte,
benimsenmesi gereken stratejilerin 6nemli bir kismu gevre ile ilgili siirdiiriilebilir teknolojilerin
gelistirilmesi ve uygulanmasmin tesvik edilmesi ile ilgili olmadir (Maiti, 2022:2). Diger bir
deyisle, belirlenecek yesil biiylime stratejileri ile; yesil teknolojilerle donatilmus yesil endiistrilerin
gelisimi saglanmali, yesil yatirimlar tegvik edilerek yeni ekonomik firsatlar yaratilmali ve dogal
kaynaklarin gelecek nesiller iginde korunmasmi saglanarak siirdiiriilebilir bir biiytime
gerceklestirilmelidir (Mathews, 2012:762; Gavurova, 2021:1).

Cesitli akademik c¢alismalarda bazi yazarlarin “yesil biiylime” ve “yesil ekonomi” kavramlarinm
birbirlerinin yerine kullandiklar1 gozlemlenmektedir. Kesin ortak bir tanimi1 olmamakla birlikte
yesil ekonomi genel anlamda, “sosyal ve cevresel siirdiiriilebilirli§i tesvik eden altyap:
olusturmak icin kamu ve 6zel yatirim destegi yoluyla siirdiiriilebilir kalkinma uygulamas:”
olarak tamimlanmaktadir. Tanmimdan da anlagilacagi {izere her iki kavramin birlikte
kullanilmasimin nedeni, her iki kavramm da yakindan iligkili oldugu siirdiiriilebilir kalkinma
kavrammin tiim unsurlarin1 ve Ozelliklerini birlestiren biitiinciil bir yaklasim arayisindan
kaynaklanmaktadir. Nasil tanimlanirsa tanumlansin yesil ekonomi kavrami; ¢evresel tehditlerin
ortadan kaldirilmasi ve degerlerinin korunmasmi, dogal kaynaklarin ve hammaddelerin
rasyonel yonetimini, yatirimlarda zararh gaz ve kirletici emisyonlarin salinimini smirlayan,
cevreyi koruma yanlis1 sosyal ve ekonomik projeleri hedefleyen tiim ekonomik faaliyetlerin
uygulanmas: icin kilit bir Sneme sahiptir. Bu nedenle yesil ekonomi kavrami, iklim direncini ve
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stirdiiriilebilir bir kalkinma siirecini saglayan yesil biiylime kavrami ile yakindan baglantilidir
(Adamowicz, 2022:7-10).

Yesil biiytimeye gecis icin gerekli olan yatirimlarin maliyetleri oldukga yiiksektir. Bu gelismenin
oniindeki en 6nemli sorunlardan biri de, iilkelerin 6zellikle gelismekte olan iilkelerde yesil
projeleri ve yatirimlar: tesvik etmek icin yeterli sermayelerinin olmayisidir. Finansin yeni bir
alani olan yesil finans kavrami, tam da bu noktada devreye girmektedir. Diger bir deyisle, yesil
biiyiime igin gerekli olan yesil projelerin ve yatirimlarin kaynags, yesil finans ve onun finansal
araclaridir.

Yesil finansin cevreyi iyilestirme, iklim degisikligi ile miicadele ve daha verimli kaynak
kullanimim destekleyen ekonomik faaliyetler igin finansal hizmetler sunmasi gerekir. Ciinkii
finans sektoriiniin, gevreyi korumay1 temel bir politika olarak gormesi, yatirim ve finansman
stirecinde olas1 gevresel etkileri dikkate almas: ve enerji tasarrufu, temiz enerji, yesil ulagim ve
yesil binalar gibi alanlardaki projelere ve yatirimlara destek vererek, bunlarin risk yonetimini ve
projelerinin isletimi gibi finansal hizmetleri aktif olarak saglamasi, yesil biiyiime icin énemlidir
(Debrah vd., 2022:1; Zhao vd., 2022:2095). Bu nedenle yesil finansin; insan saglig1 ve cevresel
stirdiiriilebilirlik tizerindeki zararh etkileri azaltabilmek icin, bir yandan yesil ekonomik biiyiime
adina gerekli yatirnmlara diger yandan da Birlesmis Milletlerin ortaya koydugu 17 maddelik 2030
yilina kadarki stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasilmasinda yapilacak ¢alismalara, finansal
kaynak saglamanin tek yolu oldugunu soyleyebiliriz (Madaleno vd., 2022:1).

YESIL FINANS KAVRAMI ve ONEMI

Kiiresel 1stnma, iklim degisiklikleri ve enerji kaynaklarmin kithg: gibi cevreye ve sosyal yasama
duyulan sorumluluklarda artan farkindaliklardan dolay, yesil ekonomik biiyiimeye olan ilgi her
gecen giin artmaktadir. Ancak yesil ekonomik biiyiimeye gegis i¢in, cevreyi faydalariyla birlikte
koruyan devasa yatirimlara ihtiyag¢ vardir. Ciinkii ekonomik biiylime i¢in sanayinin biiyiimesi
gerekir. Gliniimiizde sanayide {iretimin devamlilig1 icin gaz, komdir ve petrol gibi yenilenemeyen
fosil yakitlar kullanilmaktadir. Bu durum ekonomik kalkinma ile yesil biiyiime arasinda yeni bir
dengenin olusturulmasi anlamina gelmektedir. Kar amaci ile hareket eden isletmelerin {iretim
icin gerekli olan mevcut fosil yakitlar: yerine yenilenebilir enerji kaynaklarin tercih ederek bu
konuda yapacaklar1 yatirrmlar bu dengenin olusmasina katki saglayabilir. Bu agidan
bakildiginda isletmelerin hem kendileri hem de ¢evre ve yesil bir ekonomi adina yapacaklar:
yatirimlar igin gerekli olan kaynaga kolay ve tesvik edici bir sekilde ulasmalar1 gerekir. Aksi
takdirde bu durum biiyiik maliyetlere neden olabilir. Geleneksel finansal imkanlarinin yerine bu
tiir yatirimlar igin gerekli olan kaynak ise, ancak yesil finans ile saglanabilir. Fakat yesil bir
ekonomik biiylimeye yonelik siirdiiriilebilir bir kalkinma igin gerekli olan yesil finans kavrami
da, finans sektoriinde yeni bir olgudur (Madaleno, 2022:1; Debrah vd., 2022:1).

Siirdiiriilebilir kalkinmay1 saglamak icin finansal sektoriin amaglarmi ve kavramlarimi gevre
koruma perspektifinden bakmasini saglayan bu yeni kavram, geleneksel finanstan farkli olarak
cevreyi, dogal kaynaklar1 ve insan toplumunun ¢ikarlarin1 korumay1 amaglar, ekonominin ve
cevrenin siirdiiriilebilirliginin gerceklestirilmesi i¢in sermayenin, yesil projelere kaymasim
hedefler (Lee vd., 2023:672). Diger bir deyisle, kaynaklarin etkin kullanimini 6n plana ¢ikararak
stirdiirtilebilir bir ekonomik kalkinma igin ¢evre dostu yatirimlarin finansmanini saglayan
(Huang, 2022:63) yesil finans; bir yanda yesil projelere mali destek saglarken diger yandan da
teknolojik ilerlemeyi tesvik ederek, hem yesil biiylimeyi hem de siirdiiriilebilir kalkinmay1
kolaylastiran yeni bir finansal sistem olarak karsimiza ¢ikar. Bu agidan, yesil ekonomik
biiylimenin ve yapisal doniistimiin 6nemli bir itici giicii olmasindan 6tiirii yesil finansin gelisimi,
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endiistriyel yapinin iyilestirilmesini tesvik etmek, yesil kalkinmayi ve ekolojik dengenin
korunmasimi saglamak icin stratejik bir harekettir (Wang ve Wang, 2021:1).

Diger yandan yesil finans uzun vadeli kalkinmay: gerceklestirmek, ¢evresel istikrar1 ve ekolojik
dengeyi korumak adina gevre dostu projelere ve kuruluslara finansal destek vermeyi amaclar
(Zheng, vd., 2021:2). Boylece ekonominin enerji yapisini optimize etmek igin, finansal kaynaklar1
verimsiz ve gevreyi kirleten endiistrilerinden daha verimli endiistrilere yonlendirerek, hem
endiistriyel gelismeyi tesvik eder hem de insanlarin yasam kalitesini iyilestirmeyi hedefler (Fang
vd., 2022:3). Ekolojik ¢evreyi koruyarak daha iyi yasanabilir bir ¢evre yaratmak i¢in kamu ve 6zel
kuruluslar tarafindan ulusal ve uluslararas: diizeyde gergeklestirilen tiim girisimlere onctiliik
eden yesil finans, siirdiiriilebilir i modellerinin gelistirilmesine yonelik ticaret ile ilgili
faaliyetleri de destekleyerek, siirdiiriilebilir sosyal kalkinmay1 da tesvik etmeye odaklanir
(Ronalda ve Suryanto, 2022:3; Wang vd., 2022:413).

Siirdiiriilebilir kalkinma ilkelerine dayali ekolojik sistem ve {iretim modellerinin olugturulmasi
icin mevcut sermayenin kullanilmasimi saglayan bu yeni finansal kavramin (Atamas vd.,
2020:150) birgok tamimi vardir. Genis anlamda, yesil finans; kamu, 6zel ve kar amaci giitmeyen
sektorlerden fosil yakitlar1 asamali olarak ortadan kaldirmak ve yenilenebilir enerjileri tesvik
etmek igin tasarlanmus siirdiiriilebilir kalkinma projelerine yonelik mali akiglar1 (6rnegin, kredi,
tahviller, sigorta, yatirimlar vb.) igerir (Songran Li ve Shao, 2022:1469). Wang (2019) yesil finans
kavramini, proje yatirimi, finansmany, isletmesi ve risk yonetimi icin finansal iiriin ve hizmetler
saglayarak cevresel iyilestirmeyi, kaynaklarin korunmasmi ve siirdiiriilebilir kalkinmay1
destekleyen finansal faaliyetler olarak tanimlamistir (Wang 2019: Aktaran: Wang ve Wang,
2021:2).

G20 Yesil Finans Calisma Grubu yesil finansmani, “Cevresel olarak siirdiiriilebilir kalkinma igin
gerekli olan hava, su, toprak kirliligi ve sera gazi emisyonlarindaki azalmalari, yesil enerji
verimliliginin arttirilmasi, iklim degisikliginin hafifletilmesi veya Onlenmesi gibi cevresel
faydalar saglayan yatirimlarmn finansmani” olarak tanimlar (Grup, 2016:3). Kuloglu ve Oncel’e
gore yesil finansman “doga dostu, ¢evreye faydali veya daha az zararl {iriinlerin kullanilmasi ve
projelerin uygulanmasi igin finans kuruluslar: tarafindan uygun firsatlar sunularak bu {iriin ve
projelerin finanse edilmesi” ile ilgilidir (Kuloglu ve Oncel, 2015:3).

Giintimiizde yapilan akademik ¢alismalarda yesil finans bazen de; siirdiiriilebilir finans, ekolojik
(gevre) finans ve iklim finansmani olarak da adlandirilmaktadir. Siirdiiriilebilir finans ile; ¢evreyi
ilgilendiren her tiirlii finansal hizmet, yatirim ¢6ziimleri ve toplum igin faydali olabilecek uzun
vadeli yatirimlar anlatilmaya calisilmaktadir. Ekolojik finansman ile de; cevresel tesviklerin
finansmaninda kullanilan araglar, igletmelerin ¢evre tizerindeki etkilerinin karhiliklarimi
etkilemeden iyilestirilmesi, toplumun yasam kalitesinin arttirilmasi adina yapilacak yatirimlar
ifade edilmektedir (Aslan, 2021:120). Yesil finans ile iklim finansmamni arasinda ayrim yapmak
genellikle zor olsa da, aralarinda kiigiik tanimsal farkliliklar vardir. Uluslararas: Finans Kurumu
(International Finance Corporation-IFC)'na gore yesil finans, “Cevresel faydalar saglayan
yatirmmlarin finansmani” olarak tamimlanirken, Birlesmis Milletler Tklim Degisikligi Cerceve
Sozlesmesi (United Nations Framework Convention on Climate Change-UNFCCC)'ne gore iklim
finansmani, “Kamu, 6zel ve alternatif finansman kaynaklarindan saglanan yerel, ulusal veya ulus
Otesi finansman” olarak tanimlanmaktadir. Uluslararasi bu iki tanimda ustaca yapilan farkliliklar
olsa da, her iki tanimin merkezinde, iklim degisikligi ve siirdiiriilebilir kalkinma ile miicadele
icin gerekli olan finansmana odaklanmistir (Zhang vd., 2019:425; Madaleno vd., 2022:1). Sonug
olarak yesil finans, iklim finansmanini da igerir ancak, bununla siirh kalmayip ayn: zamanda,
endiistriyel kirlilik kontrolii, biyolojik gesitliligin korunmasi gibi daha genis bir yelpazedeki diger
cevresel hedeflere de atifta bulunur (Nawaz vd., 2021:6506). Bu nedenle yesil finans sadece
cevresel riskler cercevesinde hareket ederken, stirdiiriilebilir finans stirdiiriilebilir ekonomik
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aktiviteleri hayata gecirmek igin cevresel, sosyal ve yonetim kriterlerini de degerlendirmeye
almaktadir (www.yesilbuyume.org). Bu agidan genis anlamu ile siirdiiriilebilir finans1 “Birlesmis
milletlerin belirledigi ilgili stirdiiriilebilirlik boyutlarindan en az birinin elde edilmesine veya
iyilestirilmesine katkida bulunan sektorleri veya faaliyetleri desteklemek igin yapilan
yatirimlarda kullarulan finansal araglardir” seklinde tanumlayabiliriz (Arslan, 2022:97).

Son zamanlarda iklim dostu yesil yatirimlarm hizli biiytimesinin nedeni ise, Paris iklim
anlasmasi, Avrupa yesil anlagmas: ve gelismis tilkelerde karbon vergisinin uygulanmasidir (Arif
vd., 2021:2). Bu yatirimlarmn ¢ogu, dogrudan karbon emisyonlarimi azaltmak ve yenilenebilir
enerji kaynaklarinin kullanimini tesvik etmekicin ¢evre dostu ve iklim odakli projelerden
olusmaktadir. Bu projeleri: (1) yenilenebilir enerji, (2) enerji verimliligi, (3) kirliligin 6nlenmesi ve
kontrolii, (4) yasayan dogal kaynaklarin ve arazi kullaniminin gevresel agidan siirdiiriilebilir
yonetimi, (5) su ve karasal biyolojik gesitliligin korunmas, (6) temiz ulasim, (7) stirdiiriilebilir su
ve atik su yOnetimi, (8) iklim degisikligine uyum, (9) ekolojik verimlilige ve/veya dongiisel
ekonomiye uyarlanmus iiriinler, tiretim teknolojileri ve siiregleri ve (10) ulusal veya uluslararasi
kabul gérmiis standartlar1 veya sertifikalar1 kargilayan yesil binalar, olarak sayabiliriz (Tolliver
vd., 2020:2).

Yesil finansin birincil hedefi, yukarida sayilan projelere fon saglayarak dogal cevreyi koruma,
kirliligi ortadan kaldirma ve siirdiiriilebilir kalkinmay1 desteklemektir (Chang vd., 2022:1).
Ciinkii temelde yesil finans, ¢evre korumanin ana itici giicii oldugundan, ¢evre dostu projelerin
ve yatirimlarin gergeklesmesi icin yesil tahvil, yesil kredi, yesil sukuk gibi gesitli finansman
araglarimi ve diger finansal hizmetleri saglamay1 hedefler (Ren vd., 2020:1). Yesil biiyiime ve
stirdiiriilebilirlik admna yapilacak sosyal, ¢cevresel ve ekonomik projelerin finansman ihtiyacini
karsilayabilecek olan yesil finans, asagida belirtilen baz1 gelismelere de fayda saglayabilir (Lee,
vd., 2023:674). Bu agidan yesil finans:

> Sosyal-ekonomik faaliyetleri tesvik etmek i¢in endiistriyel doniisiimii ve yesil {iretim i¢in
yeterli fonlar1 ve yiiksek kaliteli finansal hizmetleri etkili bir sekilde sunabilir,

» Yenilenebilir enerji gegisini tesvik ederek diisiik karbonlu bir toplum ve ekonomiye
gecisi hizlandirabilir,

» Sosyal ve cevresel riskleri dogru bir sekilde tanimlayabilir ve kontrol edebilir ayrica
gesitlendirilmis yatirim imkanlari ile bu riskleri azaltabilir,

Gelecekteki ekonomik kalkinmanin istikrari i¢in sosyal ve ¢evresel riskleri azaltabilir,

Siirdiiriilebilirlik kavramina iliskin farkli yorumlar ve yeni goriisler gelistirerek uzun
vadeli siirdiiriilebilir ekonomik kalkinmayi tesvik edebilir ve bir dereceye kadar
gelecekteki ekonomik beklentileri iyilestirerek yesil sektore yatirim yapan yatirrmcilarin
giivenini artirabilir ve boylece gelecekteki teknolojiyi gelistirmek igin temel bir itici giig
haline gelebilir,

> Yenilenebilir enerji icin iistiin finansal destek ve hizmetler saglayarak fosil enerjiden
yenilenebilir enerjiye gecisi tesvik edebilir,

> Yesil farkindalig1 gelistirmek adina, egitim kurumlarinda konuyla ilgili bilgilendirme ve
derslerin verilmesini tesvik ederek, oOgrencilerde, ¢evrenin korunmasma yonelik
yurttaslik bilincinin olusturulmasina yardima olabilir.

Yukarida belirtildigi gibi yesil finansman, 6zellikle cevre koruma, enerji tasarrufu ve gevre ile
ilgili diger projeleri finanse etmek icin hayati bir ara¢ olarak ortaya ¢ikmistir. Cevresel ve
ekonomik biiyiimeyle ilgili hususlar1 finanse etmenin ve yonetmenin bu modern ve yeni sistemi,
iilke ekonomilerinin yesil bir temelde biiyiiyebilecegine dair kiiresel bir diinyanin yolunu
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acmaktadir. Basitce ifade etmek gerekirse, yesil finans, diinya capinda siirdiiriilebilir ekonomik
bliylime ve kalkinmayi tesvik etmenin en ileri ve ¢agdas bir yontemidir (Mngumi vd.,
2022:59288).

YESIL FINANSAL ARACLAR

Ekolojik dengenin ve ¢evrenin korunmasi adma finansal piyasalarin olusturulmas: igin ilk adim,
2009 yilinda Danimarka’da diizenlenen “Kopenhag Zirvesi’nde gergeklestirilmistir (Liu,
2022:288). Bu tarihten sonra giliniimiize kadar siirdiiriilebilirligin ¢evre, ekonomik ve sosyal
boyutlarmin gelisimi i¢in yapilan proje ve yatirimlarimin finansmani adina en ¢ok tercih edilen
yesil finansmanin enstriimanlarinin agiklamalar1 asagida verilmistir.

Yesil Sukuk

Finansal piyasalarda faizin varhigim kabul etmeyen kesimlerin beklentilerine yonelik bir finansal
arag olarak ihrag edilen yesil sukuk, tahvilin Islami prensiplerine uygun olarak yeniden
yapilandirilmasi sonucu ortaya ¢ikmustir (Orgun, 2019:104). Diger bir deyisle, faizi yasaklayarak
risk paylasimina vurgu yapan, servet birikimi yerine servetin adil bir sekilde dagilmasim
destekleyen Islami Finans esaslarina gore sekillenmis (Hassan vd., 2019:3) olan yesil sukuk;
“varliga dayals, istikrarli gelir saglayan, ikincil piyasada islem géren ve Islami prensiplere uygun
orta vadeli sertifikalar” olup (Yardimcioglu, 2015:201) yatirimcisina, yatirim riskiyle birlikte gelir
getirici bir varlik veya projeden elde edilen kardan pay veren finansal bir arag¢ olarak
tanimlanmaktadir (Abdelrahman, 2019:2).

Islam Konferanst Orgiitii, 1988 yilinda yaptig1 agiklama ile Sukuk piyasasinin gelisiminin
temelini atmigtir. 1991 yilinda kurulan Islami Finans Kurumlari Muhasebe ve Denetim
Organizasyonu'nun (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial - AAOIFI)
sukuk tanimu ise; “Sukuk, ihrag edildikten sonra esit degerleri temsil eden; ihractan elde edilen
tutarlarin 6nceden planlanan sekilde yatirrm yapildigs; yapilan yatirim tiiriine gore duran
varliklar ve benzerleri tizerindeki haklar ve paylarin temsil edildigi ya da bir projede ya da 6zel
bir yatirim faaliyetinde ortaklik hakki veren sertifikalardir” seklindedir (Yilmaz, 2014:82-83).

Arapca “Sakk” kelimesinin ¢ogul kelimesi olan Sukuk ilk defa 1990 yilinda Malezya'da Shell
MDS (yabancilara ait Islami olmayan bir sirket) tarafindan ihrag edilmistir (Zulkhibri, 2015:238).
Mudaraba Sukuk, Musaraka Sukuk, Murabaha Sukuk, Salam Sukuk ve Icara Sukuk gibi cesitleri
olan hisse senedi ve tahvil ozelligi tasiyan bu hibrit menkul kiymetlerin (Katterbauer vd.,
2022:855-856; Yilmaz, 2014:88-92) Seriatauygun olabilmesiigin {i¢ kriterin karsilanmasi
gerekmektedir. Bunlar: (1) sertifikalar, gelir getiren firmalarm maddi varliklari, intifa haklar
veya hizmetleri tizerindeki miilkiyeti temsil etmelidir; (2) yatirrmcilara yapilan 6demeler vergi
sonrasi karlardan yapilmalidir ve (3) vade sonunda geri 6denen deger, yatirilan orijinal tutar:
degil, Sukukun dayandig1 varli§in cari piyasa fiyatmi yansitmahdir (Godlewski, 2013:746).

Yesil Krediler

Bankalarin ve diger finans kuruluslarinin ¢evre dostu projeler i¢in sunmus oldugu hem bireysel
hem de kurumsal 6lgekte diisiik faiz oranli kredilerdir. Siirdiiriilebilir kalkinmanin ti¢ boyutu
olan gevre, ekonomik ve sosyal konularla ilgili olan projelere saglanan bir fon olmasi yoniiyle
diger kredilerden farklidir. Bu krediler arasinda en sik kullanilanlari ise yesil konut kredileri,
yesil arag kredileri ve yesil kredi kartlaridir (Orgun, 2019:100).
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Yesil kredilerden 6nce aslinda finansal kuruluslar tarafindan projelerdeki cevresel ve sosyal
risklerin belirlenmesi, degerlendirilmesi ve yonetilmesi i¢in benimsenen “Ekvator Prensipleri”
mevcuttu. Clinkii diinya ¢apinda “yesil kredi” tanimi, resmi olarak Ekim 2002'de olusturulan
Ekvator Prensiplerine dayanmaktadir. Uluslararasi Finans Kurumu tarafindan 4 Haziran 2003
onerilen ve 2006 yilindan beri uygulanmakta olan Ekvator Prensipleri, proje finansmaninda
cevresel ve sosyal riskleri belirlemek, degerlendirmek ve yonetmek igin tasarlanmigs kurumsal bir
kredi yonergesidir. Ekvator prensiplerine gore verilen ve diinya ¢apindaki ¢evresel sorunlar igin
kullandirilan uzun vadeli yesil banka kredilerinin &nceligi, altyap: ve yesil kalkinma projelerini
desteklemektir (Contreras vd., 2019:308; Tan vd., 2022: 1).

Finans kurumlari, cevresel riskleri onleyebilmek adina bu yesil kredileri ilgili proje veya
yatirimlar icin kullandirirken gevresel, sosyal sorumluluk ve siirdiiriilebilir finansman olmak
tizere {i¢ farkli agcidan degerlendirirler. Bunlardan birincisi olan ¢evresel finansman agisindan
degerlemede; finansal kurumlar belirli isletmelere kredi verip vermemeyi diisiiniirken gevresel
faktorleri dikkate alarak hareket etmeleridir. Tkincisi, sosyal sorumluluk agisindan; yesil kredi
verilirken yalmizca ekonomik faktorleri degil aynm1 zamanda sosyal sorumluluk faktorlerini de
dikkate almalaridir. Ugiinciisii yani siirdiiriilebilir finansman agisindan degerlemede ise;
cevresel ihtiyaglar1 karsilayan siirdiiriilebilir kalkinma projelerine kredi vererek, siirdiiriilebilir
ekonomik kalkinmay: da desteklemeyi hedeflerler. Boylece, yesil kredi ile igletmelerin, kirlilik
emisyonlarini azaltma veya yesil yenilige yatirim yapmalarn tegvik edilebilir, cevre korumayla
ilgili projeleri olan isletmelere de fon akisi saglanabilir ve yesil iiretim icin yeni bir endiistriyel
yapilanma gerceklestirilerek ekonomik kalkinmada cevreci bir doniisiim saglanabilir. Diger bir
deyisle yesil krediler, cevresel riskleri 6nleyerek, ekonominin yiiksek hizla biiyiimesine ve kaliteli
stirdiiriilebilir kalkinma doniisiimiinii desteklemeye yardimca olurlar (Zhao ve Chen,
2022:89168).

Yesil Tahviller

Uretkenlik ve refah yaratmanin disinda, kiiresel olarak temiz enerjiye ve diisiik karbonlu bir
ekonomiye gecisi hizlandirarak (Liu vd., 2021:2) iklim degisikliginin etkilerini azaltmada
iyilestirici ¢dziimler sunan yesil tahvilleri geleneksel tahvillerden ayiran 6zellik, yesil etiketidir.
Yesil tahviller, cevre dostu projelerin finansmaninda genis rol oynayan ve iklimin olumsuz
etkilerinin azaltilmasi maliyetine katkida bulunan finansal araclardir. Aslinda, diger benzer
finansal varliklarin 6zelliklerine sahip olan yesil tahviller, kiiresel komiir tiiketimini azaltmada,
fosil olmayan elektrik iiretiminin paymi artirmada ve kiiresel karbondioksit emisyonlarin
onlemede diger bir deyisle yesil bir ekonominin gerceklesmesine katki saglayabilir (Hammoudeh
vd., 2020:1).

Diinyanin ilk yesil tahvili ihract Avrupa Yatirim Bankast tarafindan “Iklim Farkindalik Tahvili”
ismiyle 2007 yilinda gerceklestirilmistir. Baslangicta, ¢ogunlukla yenilenebilir enerji ve
stirdiirtilebilir binalarin finansmani i¢in ihrag edilen yesil tahviller, diisiik karbon amaglar1 iginde
ihra¢ edilmesi, geleneksel tahvillere gore daha az bor¢lanma giderinin olmasi, yatirimcilarin
sosyal sorumlu yatirim zorunluluklarini yerine getirmelerine yardimeci olmas: ve uzun vadeli
iklim stratejilerini uygulamalarini kolaylastirmasi gibi gesitli faktorlerden dolay:r son yillarda
hizla biiylimiistiir. Bu hizli biliyiime o6zellikle 2014 yilindan itibaren daha da artarak
gerceklemistir. Bunun nedeni ise; 2014 yilinda ¢ikartilan “Yesil Tahvil flkeleri’ ve 2015 yilinda
cikartilan “Iklim Tahvili Standartlari”dur.

Yesil Tahvil ilkeleri, yesil tahvil piyasasinn biitiinliigii ve seffaflig1 icin Uluslararasi Sermaye
Piyasalar Birligi (ICMA) tarafindan Ocak 2014'te yayinlanmustir. Bu ilkeler, uluslararas: alanda
kabul edilen ilk standart olmus ve piyasanin gelisimi icin katalizér gorev gordiigii herkes
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tarafindan kabul edilmistir. Thra¢ edilmis bir tahvili yesil olarak etiketlemek icin, agik bir dizi
goniillii kilavuzlarla yesil tahvil piyasasinin giivenilirligini ve seffafligim biiyiik 6l¢lide artiran
bu ilkeler (Naeem vd., 2021:1) seffaflik ve yatirimcilar igin standartlastirilmis raporlama ile ilgili
uygulamalar1 tesvik etmek icin gesitli yonergelerden olusmaktadir. Her yil yeniden giincellenen
bu “Yesil Tahvil ilkeleri”, yesil tahvil ihracinin (a) gelirlerin kullanumi, (b) proje degerlendirme
ve secim siireci, (c) gelirlerin yonetimi ve (d) raporlama olmak {izere dort temelden olusmaktadir.
Yesil tahviller igin yaygin olarak kullarulan diger uluslararasi standartlar seti olan “Iklim Tahvili
Standartlar1” ise, Aralik 2015'te uluslararasi, yatirimct odakli, kar amac giitmeyen bir kurulus
olan Iklim Tahvilleri Girisimi (Climate Bond Initiative) tarafindan yayinlanmistir.

Hem Yesil Tahvil Ilkeleri hem de Tklim Tahvili Standartlar, gelirlerin yesil projelere yatirilmasini
sart kosmaktadir. Ancak Yesil Tahvil Ilkeleri, ek harici dogrulama iceren Iklim Tahvili
Standartlari’'ndan daha az kuralci ve daha kapsayicidir. Ornegin, “Iklim Tahvili Standartlar1” bir
ihragginin standartlara uydugunu dogrulamak igin bagimsiz bir {igiincii taraf giivence saglayicisi
veya denetgi isterken, Yesil Tahvil Ilkelerinde bdyle bir kural yoktur. Bu yiizden Yesil Tahvil
flkeleri herhangi bir yesil tahvile uygulanabilirken, Iklim Tahvili Standartlar1 yalmzca ortak
hedefi karbonlu ve iklimle ilgili projelere odaklanarak yesil tahvilleri diizenlemektedir (Chen ve
Zhao, 2021: 55). Olusturulan Ilke ve standartlarin disinda Amerika Birlesik Devletler, Cin ve
Hindistan gibi iilkelerin kendi yesil tahvil standartlarini olugturmalar1 da yesil tahvil piyasasinin
2014’den giiniimiize kadar hizla yiikselmesine neden olmustur. Ik defa cikartildiklar1 2007
yilindan 21.Mart.2023 tarihine kadar Climate Bond Initiative sitesine gore kiimiilatif yesil tahvil
ihracinin toplam 2.287 trilyon Amerikan Dolar1 oldugu belirtilmektedir.

Diinya Bankasi, yesil tahvilleri “6zellikle iklimle ilgili cevre projelerini desteklemek igin sermaye
toplamak amaciyla ihrag edilen bir bor¢ menkul kiymeti” olarak tanimlamaktadir (Chen ve Zhao,
2021: 54). Yesil tahvilin yeni bir yesil finansal arag¢ olmasina ragmen, tahvil ihrag¢ilarina ve
yatirimcilara gesitli ek faydalar saglamistir. Bu ek faydalars;

> Yesil tahville finanse edilen projelerin operasyonel performansinin artmasi,

> Bu tahvillerden elde edilen uzun vadeli krediden dolay1 sirketlerin finansman
maliyetlerinin diismesi,

Sirketlere uzun vadeli deger yaratabilmesi,

Firmalarin hisse senedi fiyatinda kisa vadeli performans: iizerinde olumlu etkilerin
olugmasi,

> Bu tahvilleri ¢ikartanlar sirketlerine daha ¢ok sosyal sorumluluk sahibi yesil yatirimcilar
cekerek sirketlerinin sermayelerinin gelismesine katki saglamalari,

> Yatinmalarin yatirim portfoylerini ¢evre dostu finansal araglar ile cesitlendirerek
kendilerine gesitli faydalar saglamasi,

seklinde sayabiliriz (Nguyen vd., 2021:2; Liu vd., 2021:2; Liu, 2022:289).

Cok sayida iilkenin iklime dayanikl1 bir ekonomiye gecise yonelik kiiresel taahhiitte bulundugu
(Reboredo ve Ugolini, 2020:25) 2015 Paris Iklim Anlagmasinda da vurgulandig1 gibi, yesil
ekonomik bir kalkinma veya biiyiimeye gecis icin gerekli olan mali kaynaklar: harekete gecirmek
admna cevre dostu projeleri ve bunlara uygun finans1 ve devlet tesviklerini sekillendirmek ¢ok
onemlidir. Atilacak bu gibi adimlarla, 6zellikle yesil finans enstriimanlarindan biri olan yesil
tahvil piyasasinin gelismesi ve biiylimesi ongoriilmektedir (Reboredo, 2018:39). Ciinkii, yesil
tahviller, iklim dostu yesil projeler i¢in daha iyi bir yatirim ortamu saglayabilir ve iilkelerin
stirdiiriilebilir kalkinmaya ulasmasina énemli 6l¢iide katkida bulunabilirler (Huang vd., 2022:3).
Ancak yesil tahvil piyasasmin gelecegi, biiyiik olgiide, ihraggilarin daha fazla yesil tahvil ihrag
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etme kapasitesine ve istekliligine ve ayrica yatirimailarin yesil tahvillerin hem ekonomik deger
hem de cevresel etki sunabilme kabiliyetine olan giivenine baghdir (Park, 2018; Aktaran:
Sangiorgi ve Schopohl, 2021:2).

TARTISMA, SONUC ve ONERILER

Ekonomik biiyiimeyi saglamak igin, yasanan hizli ve kiiresel endiistriyel gelisme beraberinde
insan toplumunun siirdiiriilebilir gelisimini tehdit eden ciddi ekolojik sorunlar, sosyal ve enerji
krizlerine neden olmaktadir. Ancak buna neden olan da insanoglunun kendisidir. Ciinkii insani,
bu konuda diger canlhlardan ayiran en onemli farki, kiiltiir evrimi ve ilerlemis teknolojisiyle
kendi ¢evresini kendi istekleri dogrultusunda bilingli veya farkinda olmadan degistirebilme
yetisidir. Ozellikle ikinci Sanayi Devrimi'nden bu yana, kiiresel ekonomik biiyiimeye genellikle
fosil yakitlarin tiiketimi eslik etmis, bu da asir1 karbon emisyonlarina, hava kirliligine, iklim
degisikliklerine ve ekolojik dengenin bozulmasima neden olmustur. Bu bozulma siireci tarimsal
iiretimin azalmasi, hava kalitesinin bozulmasi, tath su kitlig1 ve agir1 hava kogullar gibi insanin
fiziksel ve zihinsel sagligini, toplumun istikrarini tehdit eden olumsuz sonuglarin gelismesine
neden olmustur.

Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonunun siirdiiriilebilir kalkinma ile ilgili olarak yaptig:
tanimda, gelecek nesillerinde dogal kaynaklar1 kullanma hakkma saygili olunmasma vurgu
yapmasindan sonra basta Birlesmis Milletler olmak {izere birgok kurum ve kurulus ekolojik
dengeyi saglamanin yaru sira yesil bir biiylime ve siirdiiriilebilir kalkinma konusunda bir¢ok
arastirma, proje ve fikir iiretmiglerdir. Cevre ile ilgili yapilan bir¢ok uluslararas: iklim
konferanslarindan sonra 6zellikle 2015 yilindaki Paris anlagsmasi ile 2030 yilina kadar 17 adet
temel siirdiiriilebilirlik hedefleri diinyadaki tiim iilkelerin yetkileri tarafindan kabul edilmistir.
Paris anlagmasinda ayrica, gevresel siirdiiriilebilirlik ile ekonomik biiyiimeye ulagilabilecegi,
konferansa katilan hiikiimetlerin 6nemli bir politikas: olarak kabul edilmis ve g¢evre dostu
teknolojilerin tesvik edilerek bu teknolojiler araciligiyla enerji iiretiminde ortaya gikacak
yenilikler sayesinde de yesil biiyiimeyenin gerceklestirilebilecegi ongoriilmiistiir. Fakat sozii
edilen bu hedeflere ulasmak icin gelistirilecek projelerin ve yapilacak olan yatirimlarin hem
maliyetli hem de denetlenmesi oldukg¢a zordur. Ancak tam da bu noktada devreye yesil finans
kavrami girmektedir.

Geleneksel finansin aksine, yesil finans finansal kaynaklar1 dogal ekolojik dengeye yonlendirerek
cevre dostu projelere yatirim finansmari saglayarak stirdiiriilebilir kalkinmay1 tesvik edebilir.
Ekonomik faaliyetleri desteklemenin yaninda ekolojik ¢evrenin uyumlu ve dengeli gelisimine de
odaklanan yesil finans siirdiiriilebilir sosyal kalkinmay1 da gergeklestirebilir. Yenilenebilir enerji
kaynaklar1 konusunda yapilacak olan arastirma ve gelistirme ¢alismalarina ve yatirimlarina katki
saglayarak hem ekonominin hem de g¢evrenin karbondan arindirilmasini saglayarak yesil
endiistrilerin dolayasiyla yesil ekonomik kalkinmaya destek verebilir. Yesil finansin, diisiik
karbon ekonomisine gegisin finansmanina katkisinin yani sira yesil finans yenilenebilir enerji,
yesil binalar, iklim krizleri, dongiisel ekonomiye uyarlanmis iiriinler, {iretim teknolojileri ve
stiregleri gibi bir¢ok ¢evre dostu yatirimlara destek verebilir. Sonug olarak, yesil finansman, uzun
vadeli yesil ekonomik biiyiimenin yaru sira, biiyiiyen ekonomilerin ¢evre ile catismasini 6nlemek
ve cevresel kalite hedeflerine ulasmak icin kritik bir 6neme sahiptir.

Yesil finansmanin araclari olan yesil tahviller, yesil hisse senetleri, yesil sukuk ve yesil krediler
ile de siirdiirtilebilir ekonomik kalkinmaya konu olan projelere ve yatirimlara mali destek
saglanmaktadir. Ancak bu finansal araglar arasinda kiiresel olarak daha fazla ilgi ¢eken ve son
zamanlarda yesil finans iizerine yapilan calisgmalarin merkezinde olan yesil tahvil piyasas:
digerlerine gore daha fazla 6ne cikmaktadir. Ozellikle Uluslararasi Sermaye Piyasalari Birligi'nin
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2014 yilindan sonra yayimladig1 “Yesil tahvil ilkeleri” ve 2015 yilinda kar amaci giitmeyen Tklim
Tahvilleri Girigimi tarafindan yaymlanan “Iklim Tahvili Standartlari” bu siireci daha da
hizlandirmistir. Iklim Tahvilleri Girisimi sitesine gore, ilk defa Avrupa Yatirim Bankasi
tarafindan 2007'de ihrag edilen yesil tahviller o giinden 26 Mart 2023 tarihine kadar kiimiilatif
olarak 2.294 Trilyon ABD dolar1 olmustur.

Yesil tahvil yeni bir yesil finansal arag olmasina ragmen, uzun vadeli likidite yoluyla finansman
maliyetlerini diisiirerek ve yatirimcilar1 ¢evre dostu finansal araglar kullanmasini tesvik ederek
ve ayrica yatirrm portfoylerini gesitlendirmek isteyen yatirimcilar: lehine gekerek, ihraggilara
biiyiik faydalar sagladig1 gozlenmektedir. Risk azaltma 6zellikleri ile bilinen yesil tahviller, iklim
degisikligi ve siirdiiriilebilir kalkinmanin finansmani yaklagimlarinda da giderek daha fazla
onem kazanmaktadir.

Iklimle ilgili fiziksel ve gegis risklerinden ka¢inmak igin yesil finansmani politika ¢ergevelerine
dahil etmek, finans kurumlarmin 6zellikle merkez bankalarinin sorumluluklar1 arasinda yer
almalidir. Ancak bu konuda en 6nemli gérev aslinda hiikiimetlere aittir. Yesil finansman tesvik
etmede dnemli bir faktor olarak kabul edilen hiikiimetler, tanitim faaliyetleri ve yesil finansman
icin olugturacaklar1 standart veya ilkelerle bu kaynagin, uzun vadeli siirdiiriilebilir ekonomik
biliyiimeyi saglama konusunda oniinii agabilirler. Ayrica yesil ekonomiye gecis i¢in devletin
olusturacag: yatirim politikalar1 ve vergi tesvikleri sayesinde, isletmelerin yatirnm kararlarina
yon vermeleri konusuna da yardimei olabilirler. Biitiin bu ¢abalar ekonomik biiyiime ve isttihdam
diizeyini arttirma ile birlikte kaynak dagilimina ve gevreye verdikleri onemden dolayi ilgili
devlet kurumlari igin bir itibar etkisi yaratabilir. Ustelik pandemi sonras1 dénemde ekonomiyi
daha da canlandirabilecek genisletilmis bir yatirrm kanalinin olusturulmasi konusunda
hiikiimetlerce alinacak tesvik ve onlemler ile yesil finans ile yesil yatinm ve gevre dostu
teknolojilerin gelismesiyle ekonomik biiyiime daha da nitelikli bir hale getirilerek gayri safi
yurti¢i hasila {izerinde olumlu bir etki de yaratabilir. Boylece yesil finans, pandemi sonrasi
donemde ekonomik bunalim ve sorunlar1 asmada da etkili bir politika arac1 olabilir. Tiirkiye
agisindan olaya bakilacak olursa, yukarida sayilan 6nlemlerin yaninda; yesil tahvil ihracinda
onemli bir yeri olan bankacilik sektorii igin, ilgili Bakanliklar ve Bankalar Birliginin isbirligi ile
bu konunun yayginlagtirilmas: adina bir yol haritas: ve {ilkemize ait yesil tahvil ilke veya
standartlarin1  olusturabilirler. Avrupa Birligi'nin taksonomisini de ornek alarak kendi
cografyamiza uygun Ulusal bir taksonomi olusturulabilir. Hatta Sermaye Piyasasi da devreye
girerek Borsa Istanbul’da yesil tahvil endeksinin olusturulmasina da énciiliik edebilir.

Hiikiimetlerin yani sira isletmelerinde yapacaklar1 projeler ve yatirimlar ile konuya katkilar:
stiphesiz ki cok dnemlidir. Isletmelerin yesil biiyiime adina yapacaklar1 endiistriyel yatirimlar
sonucu {iiretecekleri dongiisel {irenler sayesinde, tiiketicilerin tiiketim aliskanliklarmi
degistirerek onlarin siirdiiriilebilir yesil tiiketim iiriinler konusunda bilinglenmesine yardimci
olabilirler. Ciinkii yesil finans, yalnizca enerji gegisi, diisiik karbon ekonomisi ve yesil tiiketim ile
ilgili sektorlerdeki yatirimlar: genisletmek igin finansmani artirmay: degil, ayni zamanda kiiresel
isnmaya ve cevre kirliligine katkida bulunan diger sektorlere saglanan normal finansman
kaynaklarini sinirlamay1 da amaglamaktadir. Ekolojik kalkinmaya énem veren finansal araglar:
ortaya ¢ikartan yesil finansin bu sinirlamadaki amaci ise, siirdiiriilebilir ekonomik kalkinmaya
yardimci olmaktir.

Yesil finansmanin yesil tahviller, yesil hisse senetleri, yesil sukuk, yesil krediler vb., finansal
araglari ile yesil biiylime ve siiriind{iriilebilir kalkinma igin yaratacagi mali olanaklar siiphesiz ki
cok Onemlidir. Aslinda bu 6nemliligin temel nedeni ise, insan kaynakli iklim degisikliginin
kiiresel sicakliklarda artisa neden olmasi ve bu sicakligin da kuraklik yaratarak gida {iretimini ve
icme suyu gibi dogal kaynaklarin her gecen giin azalmasmna sebebiyet vermesinden dolays,
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diinya tilkelerinin siirdiiriilebilir ve iklime direngli bir ekonomiye dogru gecis yapmaya zorunlu
olmasindandir.
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