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ONSOZ

TUSIAD, Turkiye'nin énde gelen girisimcileri ve
is dunyas! yoéneticileri tarafindan 1971 yilinda,
Anayasamizin ve Dernekler Kanunu'nun ilgili
hukUmlerine uygun olarak kurulmus, kamu
yararina calisan bir dernek olup goénullt bir sivil
toplum érgutudur.

TUSIAD, insan haklari evrensel ilkelerinin, dUstnce,
inang ve girisim 6zgUrlUklerinin, laik hukuk
devletinin, katilimci demokrasi anlayisinin liberal
ekonominin, rekabetgi piyasa ekonomisinin kurum
ve kurallarinin ve surdurulebilir cevre dengesinin
benimsendigi bir toplumsal dUzenin olusmasina ve
gelismesine katki saglamayi amaglar.

TUSIAD, AtatUrk'Un 6ngérdagu hedef ve ilkeler
dogrultusunda, Turkiye'nin  c¢cagdas uygarlik
duzeyini yakalama ve asma anlayisi i¢cinde, kadin-
erkek esitligini, siyaset, ekonomive egitim acisindan
godzeten is insanlarinin toplumun dncu ve girisimci
bir grubu oldugu inanciyla, yukarida sunulan ana
gayenin gerceklestiriimesini saglamak amaciyla
calismalar gergeklestirir.

TUSIAD, kamu yararina calisan Turk is dunyasinin
temsil rgutu olarak, girisimcilerin evrensel is ahlaki
ilkelerine uygun faaliyet gdstermesi yonunde
caba sarf eder; kuresellesme surecinde Turk
rekabet glcunun ve toplumsal refahin, istihdamin,
verimliligin, yenilikcilik kapasitesinin ve egitimin
kapsam ve kalitesinin surekli artiriimasi yoluyla
yukseltilmesini esas alir. TUSIAD, toplumsal baris ve
uzlasmanin sdrdurdlddgu bir ortamda, Ulkemizin
ekonomik ve sosyal kalkinmasinda bodlgesel ve
sektorel potansiyellerieniyisekilde degerlendirerek
ulusal ekonomik politikalarin  olusturulmasina
katkida bulunur. Turkiye'nin  kuresel rekabet

duzeyinde tanitimina katkida bulunur, Avrupa Birligi
(AB) uyeligi surecini desteklemek Uzere uluslararasi
siyasal, ekonomik, sosyal ve kulturel iliski, iletisim,
temsil ve is birligi aglarinin gelistiriimesi icin
calismalar yapar. Uluslararasi entegrasyonu ve
etkilesimi, bolgesel ve yerel gelismeyi hizlandirmak
icin arastirma yapar, gorus olusturur, projeler
gelistirir ve bu kapsamda etkinlikler duzenler.

TUSIAD, Turk is dunyasi adina, bu cercevede olusan
gorus ve Onerilerini Turkiye BuUyuk Millet Meclisi
(TBMM)'ne, hUkUmete, diger devletlere, uluslararasi
kuruluslara ve kamuoyuna dogrudan ya da dolayh
olarak basin ve diger araclar araciligi ile ileterek,
yukaridaki amaclar dogrultusunda dusUnce ve
hareket birligi olusturmayi hedefler.

TUSIAD, misyonu dogrultusunda ve faaliyetleri
cercevesinde, Ulke gundeminde bulunan konularla
ilgili goruslerini bilimsel calismalarla destekleyerek
kamuoyuna duyurur ve bu géruslerden hareketle
kamuoyunda tartisma platformlarinin olusmasini
saglar.

Bu rapor, TUSIAD Cevre ve iklim Degisikligi Calisma
Grubu bunyesinde olusturulan  Surdurulebilir
Finansman Alt  Calisma Grubu faaliyetleri
cercevesinde hazirlanmistir. Raporun hazirlanmasi
surecindeki ydnlendirmelerive katkilariicin TUSIAD
Cevre ve iklim Degisikligi Calisma Grubu Baskani
Fatih Ozkadrya, SuUrdUrUlebilir
Calisma Grubu Baskani Derya Ozet Yalgl'ya; yazimi
sUrecinde destek saglayan Elif Baknall'ya, Burcu
Tumturk'e ve rapora degerlendirmeleri ile katki

Finansman Alt

saglayan tum Uyelerimize tesekkur ederiz. Rapora
ivi uygulama érnekleri ile katki veren TUSIAD Gyesi
sirketlerimize minnettariz.
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1. GIRIS

DuUnya genelinde iklim basta olmak Gzere Birlesmis
Milletler (BM) SurdUrulebilir Kalkinma Amaclarinin
(SKA) ve enerji hedeflerinin gerceklestirilebilmesi
ve Avrupa Yesil Mutabakati (AYM) gibi kuresel
ticaret ve finans piyasalarini derinden etkileyecek
gelismelere hazirlik yapilabilmesi icin strdurulebilir
finansman ve raporlama alanindaki gelismelere
ayak uydurulmasi kritik &nem tasimaktadir.

Surdurulebilir finansman ve raporlama; 6ncelikle
ABD, Fransa, Hollanda gibi gelismis ekonomilerde
uygulanmaya baslanmis; ekonomiyi, isletmeleri ve
toplumlari- 6zellikle saglik sistemlerini- iklimsel ve
cevresel soklara karsi daha dayanikli hale getirmek
icin finansal kaynaklari surdurulebilir projelere
yonlendirme ihtiyaci tum dunyada artmistir.
Surdurulebilir finansmana iliskin artan yatirimci
ilgisiyle ve piyasa kosullariyla birlikte gelismekte
olan Ulkelerde faaliyet gosteren sirketler ve otoriteler
de surdurulebilir finans dunyasindan pay almaya
baslamistir. BUyUyen ihtiyac bu piyasalardaki islevi
daha seffaf, etkin ve yeknesak kilma konusundaki
adimlari da siklastirmistir.

Cevresel, sosyal ve yonetisim (Environmental,
Social and Governance-ESG) amaclarini gdzeterek
finans piyasasina katkida bulunan surddrulebilir
borclanma araclarinin toplam hacmi 3 trilyon ABD
dolariniasmistir. 2020 yilindaki veriler 2027'in ilk bes
aylyla karsilastirildiginda surdurudlebilir tahvillerde
%320, yesil tahvillerde %142 ve surdurulebilirlikle
baglantili kredilerde ise %253 blyume
gdzlemlenmistir.

ik yesil tahvil inraci tarihine tekabul eden 2017'den bu
yana kUmulatif yesil tahvil ihrac tutar 1,5 trilyon ABD

'BloombergNEF
2iklim Tahvilleri Girisimi (CBI)

dolarindan fazladir. Sosyal tema altinda ihrag edilen
tahvil hacmi 2020 yilinin ilk yarisinda 36,8 milyar ABD
dolarindan 146,6 milyar ABD dolarina yukselerek
ilk yarida dort katina ¢ikmis ve en keskin artisa
sahip olmustur. Surdurulebilirlik tahvil ihraci da yillik
bUylUmenin %20'sini kaydetmistir.2 SurdUrulebilir
finans piyasasindaki klresel gelismelerin yaninda
yasal cerceve ve gonulll standartlarin gelisimi
acisindan ESG &nlemlerinin dnclsU sayilabilecek,
sUrdUruUlebilir finansman faaliyetlerini yasal olarak
baglayici duzenlemelere tabi tutma yonunde bir
egilim Avrupa Birligi (AB) basta olmak Uzere tum
dUnyada baslamistir. Bu duzenlemelerin iki temel
amaci;

(i) Surddrulebilir finans piyasalarinin - hacmini
artirarak &zel yatirimlari strddrulebilir kalkinma igin
gerekli yatirimlara yéonlendirmek ve

(ii) Piyasanin surdarulebilir kalkinma icin gergek
anlamda donusmesinin  6nunde bir bariyer
olusturan yesil ylkamanin (green washing) énune
gecmek olarak siralanabilir.

Diger taraftan dlUnya genelinde pek ¢cok goénullu
ESG raporlama platformu ve inisiyatifinde birlesme
egdilimi baslamis ve son 18 ayda AB'deki gelismeler
ile en iyi uygulamalarin yeknesaklasmaya gittigi bir
doneme girilmistir.

Bu raporda ESG alaninda seffafliga iliskin dne ¢ikan
uluslararasi gelismeler, bunlarin Turkiye'ye etkileri
ve surdUrulebilir finansman alanindaki gelismeler
ve hazirliklari devam etmekte olan duzenlemeler
is dunyasi tarafinda yuratulen ilgili calismalara ve
degerlendirmelere rehber olmasi amaciyla ele
alinmaktadir.
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2. SURDURULEBILIRLIGE ILISKIN SEFFAFLIK
DUZENLEMELERI ALANINDA ULUSLARARASI GELISMELER

2.1 Avrupa Birligi'ndeki Gelismeler

Surddrulebilir finans AYM kapsamindaki politika
hedeflerininyanisira AB'nin iklim ve strdUrulebilirlik
hedeflerine iliskin uluslararasi taahhUtlerinin yerine
getirilmesinde Kilit bir role sahiptir. AB surdurulebilir
kalkinma dénudsimunu kamu kaynaklarinin bir
tamamlayicisi olan &zel yatirimlari iklim-noétr, iklime
dayanikl, kaynaklari verimli kullanan ve adil bir
ekonomiye gegise yonlendirerek gergeklestirmeyi
hedeflemektedir. SUrdUrdlebilir finans yatirimlarin
direncli bir ekonomiyi ve COVID-19 salgini akabinde
sUrdUrUlebilir toparlanmayi desteklemeye yardimci
olacak bir unsur olarak gérulmektedir.

AB bu vizyonla sturddrulebilir finansi AYM'nin Kkilit
parcalarindan biri olarak tanimlamaktadir. Bu
bolumde AB icerisinde sUrdurUlebilir finansa iliskin
onemliyasal gelismeler ele alinacaktir.

2.1.1 Sardurulebilir Finans Taksonomisi

Ozel yatirnmlari strddralebilir proje ve faaliyetlere
yonlendirmenin  en temel gereksinimlerinden
biri sUrdUrulebilir finans piyasalarinda ortak bir dil
gelistirmekve “strdurdlebilir” olanin net bir tanimini
yapmaktir. Bu nedenle surdurdlebilir ekonomik
faaliyetler icin ortak bir siniflandirma sistemi olan
“AB taksonomisi” olusturulmustur.

AB taksonomisi, sirketlere, yatirnmcilara ve politika
yapicilara ekonomik faaliyetlerin c¢evresel olarak
surdurdlebilir kabul edilebilecedi uygun tanimlari
saglamaktadir. Bu sekilde yatirimcilar i¢in guvenilir
bir ortam yaratilmasi, &zel yatirmcilarin  yesil
ylkamadan korunmasi, sirketlerin daha iklim dostu
olmalarinayardimciolunmasi, pazarin bélinmesinin
azaltilmasi ve yatirrmlarin en c¢ok ihtiya¢c duyulan
yerlere kaydirilmasi amaclanmaktadir.

Taksonomi  Tuzugu  (Taxonomy  Regulation-
Regulation (EU) 2020/852) 22 Haziran 2020
tarihinde yayimlanmisve 12 Temmuz 2020 tarihinde
yururlige girmistir. TUzuk bir ekonomik faaliyetin
cevresel olarak surdurulebilir kabul edilebilmesi
icin  karsilamasl gereken dort onemli  kosulu
(faaliyetin katki saglayacagi cevresel hedefler, zarar
vermeyecegi cevresel hedefler, uyacagdl minimum
onlemler, uyumlu olacagl teknik degerlendirme
kriterleri) ortaya koymakta ve asagidaki alti cevresel
amacli onceliklendirmektedir.

@ iklim degisikligini azaltma

@ iklim degisikligine uyum

® Su ve deniz kaynaklarinin surdurulebilir
kullanimi ve korunmasi

® DOngUsel ekonomiye gecis

@ Kirlilik 6nleme ve kontrol

® Biyocesitliligin ve ekosistemlerin korunmasi ve
restorasyonu

Taksonomi duUzenlemesi  surdurulebilir  finans
piyasalarinda en derin etkileri olan gelismelerden
biri olarak sayilabilir ve pek c¢ok Ulkede benzer
calismalari tetikledigi bilinmektedir.

AB Taksonomisi yayimlandigi gun belirlenen
zaman gizelgesine uygun olarak yurUtulecektir.
Bu dogrultuda, 2022 yili Ocak ayindan itibaren
AB Taksonomisi yukaridaki sirayla belirtilen ilk iki
cevresel hedef icin uygulanmaya baslanmistir.
AB Taksonomisi'ne uyum kapsaminda, (1) AB
Taksonomisi ile uyumlu ciro, isletme giderleri
(OpEx), sermaye giderleri (CapEx) oranlarinin
aciklanmasi, (2) bir ve ikinci ¢cevresel hedefe iliskin
faaliyetlerin raporlanmasi, (3) CapEx planlarinin
aciklanmasi, (4) -gerekirse- ek nicel aciklamalarin
yapilmasi beklenecektir.

2022 yilindan itibaren AB Taksonomisi c¢evresel
hedeflere ek olarak sosyal ve ydnetisim alaninda
surdurulebilirlik kriterlerinin daha dogru
anlasiimasi ve uygulanmasi icin yeni kriter setleri
yayinlayacaktir. Bir sonraki yil cevresel amaclara ek
olarak yeni onceliklendirme amacglari da herkesle
paylasilacaktir.

Ocak 2023 itibariyla raporun devaminda daha
kapsamll sekilde bahsedilecek olan Kurumsal
Surdurulebilirlik Raporlama Direktifi'ne (Corporate
Sustainability Reporting Directive- CSRD) dahil
olan sirketlerin de AB Taksonomisi icin basvurulari
beklenecektir. Bu dogrultuda 2023 yili itibariyla
Ucuncu ve altinci madde dahil tum alti cevresel
amacin benimsenmesi ve bir onceki yila yonelik
aktivitelerin raporlanmasi istenecektir.

212 AYM ve Sinirda Karbon Duzenleme
Mekanizmasinin (Carbon Border Adjustment
Mechanism- CBAM) Olasi Etkileri

AB toplam karbon emisyonlarini 1990 seviyelerine
kiyasla 2030 yilina kadar %55 azaltmaya yonelik
calismalar yapmakta ve 2050 yilinda net sifir
emisyonlu kita olmayr amaclamaktadir. Bu
dogrultuda AB 2021 yill Temmuz ayinda Fit for 55
adi verilen ve 2030 yilina kadar gerceklestirecedi
azaltimlarin  yolunu anlatan bir dokUman
yayinlamistir. Buradaki tum aksiyonlar AYM altinda
planlanan stratejinin parcalaridir.

Fit for 55 paketi kapsaminda AB ile ticari iliski icinde
olantum ulkeleriilgilendirenveyenibirvergisistemine
isaret eden Sinirda Karbon DUzenleme Mekanizmasi




(Carbon Border Adjustment Mechanism- CBAM)
aciklanmisti. CBAM  proaktif onlemler alinmadigi
takdirde hem finans hem de reel sektdr sirketleri
icin cesitli riskler barindirmaktadir. 15 Mart 2022'de
AB Konseyi tarafindan Uzerinde uzlasilan CBAM
TUzUk taslagl karbon kacagdinin azaltilmasi amaciyla
hedeflenen Urun grubunailiskin ithalata karbon fiyati
getirilmesini 6ngdrmektedir. 1 Ocak 2023 tarihinde
yururluge girmesi planlanan CBAM ilk fazda asagida
belirlenen sektdrlere uygulanacaktir:

® Cimento

® Demir ve Celik
@ AlUminyum

® GUbre

® Elektrik

Bu sektorler yuksek karbon kagagdi riskine ve yUksek
karbonemisyonlarinasahiptir. CBAM UrUnlerin Uretim
sUreci sirasinda yayilan sera gazlarinin dogrudan
emisyonlarina uygulanacaktir. GOMUIU emisyonlara
karsilik alinacak ve fiyati haftalik olarak belirlenecek
CBAM sertifikalarl  yukarida belirtilen UrUnlerin
ithalati icin gerekli olacaktir. ithal edilen mal, gémulu
karbon emisyonlari ve bu emisyonlara karsilik gelen
CBAM sertifikalari CBAM beyannamesinde yer
alacaktir. Mense Ulkede 6denen karbon vergisi bilgisi
de bu beyannamede yer alacaktir.

2023-2026 yillari arasi gegis ddonemi boyunca
emisyon raporlama sUrecinin  devam etmesi;
2026 vyl itibariyla raporlama yukumlulugune
ek olarak karbon vergilendirmesinin yapilmasi
planlanmaktadir.  Geg¢is ddneminin  sonunda
Komisyon CBAM'INn nasil calistigini ve kapsaminy,
deger zincirinin asagisi da dahil olmak Uzere daha
fazla Grdnve hizmete genisletip genisletmeyecedini
ve 'dolayll' emisyonlari kapsayip kapsamayacagini
degerlendirecektir.

Birinci fazda uygulama altina alinacak sektorler
Turkiye icin  kritik  6nem tasimaktadir. 2021
yvilinda Turkiye ihracatinin %41'ini AB Ulkelerine
gerceklestirmistir. CBAM  sektorleri  acisindan
bakildiginda ise AB'ye vyapilan ihracat toplam
ihracatin yaklasik %40’ seviyesindedir.®

2.1.3 Yatinmlara iligskin iklim Kiyaslama Olgutleri
ve Olgitlerin ESG Agiklamalari

AB ESGC konusundaki yatirim olcUtlerini daha seffaf
halegetirmekicinbazistandartlarortayakoymaktadir.
Bunlardan ilki, AB iklim Gecisi Karsilastirma OlcttU
(EU Climate Transition Benchmark- EU CTB) ve AB
Paris Uyumlu Karsilastirma Olcutl (EU Paris-Aligned
Benchmark- EU PAB)dur. ikinci standart ise tim
yatinm kriterleri icin gegerli olacak ESG aciklama
gereklilikleri tanimidir.

iklim  karsillastirma  élcUta  finansal  yatinm
hedeflerine sera gazi (Greenhouse Gas- GHG)
emisyonlarinin azaltiimasi ve dusuk karbonlu
ekonomiye gecisi entegre eden bir yatirim ol¢utu
olarak tanimlanmaktadir. Bu 6l¢ut Hukumetlerarasi
iklim  Degisikligi  Paneli'nin  (Intergovernmental
Panelon Climate Change- IPCC) kanitlarinisundugu
bilimsel verilere dayalidir ve temel kiyaslama
bilesenlerinin secimi  ve  agirliklandiriimasi
yontemlerini icermektedir.

Bu yeni dlcutlerin ana hedefleri;

® Kullanicilara bir yandan kendi iklim kiyaslama
metodolojilerini tasarlamada esneklik birakirken diger
taraftan dnemli dUzeyde karsilastirilabilirligi saglamak,

® Yatirimcilara yatinm stratejileri ile uyumlu bir
arac saglamak,

® Yaturimcilarin  etkisine  (6zellikle  iklim
degisikligine ve enerji gecisine) iliskin seffafligi
artirmak ve

® Yesil yikamayi caydirmaktir.

EU CTB, EU PAB ve ESG aclklama gerekliliklerine
iliskin (AB) 2016/1011 TUzUFUNU dedistiren 27 Kasim
2019 tarihli (AB) 2019/2089 sayili Tuzlk yayimlanmis
ve 30 Nisan 2020'de uygulamaya girmistir.

2.1.4 Kurumsal Durum Tespiti ve Kurumsal Hesap
Verebilirlik (AB Tedarik Zincirleri) Direktifi

23 Subat 2022 tarihinde AB Deger Zincirleri tasarisi
(Corporate Sustainability Due Diligence Directive) AB
Komisyonu tarafindan yayimlanmistir. Bu tasariyla
birlikte deger zincirlerindeki hak ihlallerinin durum
tespiti ve ele alinmasi zorunlu olacaktir. Tasarinin
eklerinde yer alan Uluslararasi Calisma Orgutd
(International Labor Organization-ILO) ve Paris
iklim Anlasmasi gibi uluslararasi sézlesmelerden
kaynaklanan insan haklarive cevre Uzerindeki mevcut
ve potansiyel olumsuz etkiler ele alinmaktadir. Zorunlu
durum tespiti cercevesinde ele alinacak konular:

3TUSIAD tarafindan 2020 yilinda yayinlanan “Ekonomik Géstergeler Merceginden Yeni iklim Rejimi” raporunda CBAM'in tUm
sektorlerde hayata gegcirilmesi halinde AB'ye ihracat yapan sektorler Uzerine olasi etkinin analiz edilmesi amaciyla 24 Uretici
sektor icin bir analiz yapiimisti. Bu raporda TUrkiye ihracatinin maruz kalabilecegi toplam karbon maliyetinin ton basina verginin
50 Euro olmasi durumunda 797 milyon Euro-1809 milyon Euro olabilecedi ortaya konulmustu.




® insan haklar (sendika ve isci haklar dahil-
ozellikle cocuk isci calistirilmamasi ve isgilerin
sOmMUrdlmemesi),

® Cevre (iklim degisikligi ve ormansizlasmanin
onlenmesi dahil- 6zellikle biogesitliligin korunmasi
ve doganin kirletilmemesi) olarak 6ne ¢cikmaktadir.

Tasarida tedarik zinciri yerine deder zinciri vurgusu
yapillmaktadir.  Zorunlu durum tespiti (due
diligence) cergevesi deder zincirlerini kapsayacak;
sirketin kendi operasyonlari, bagh kuruluslarinin
(subsidiary) operasyonlari veya dodrudan ve dolayli
olarak kurulan is iliskileri (established business
relationship) icin gegerli olacaktir.

Bu tasari AB'de kurulmus veya faaliyet gosteren
sirketlerin tum deger zincirine yeni, genis kapsamli
ESG durum tespiti gereklilikleri getirmek Uzere
tasarlanmistir. Dolayisiyla yeni yUkumluldkler hem
AB hem de AB-disi sirketler icin gecerli olabilir ve
AB'de faaliyet gdsteren sirketlerle is yapan AB disi
sirketleri de etkileyecektir.

Belirli kriterleri karsilayan AB ve AB-disi sirketlerin
sorumluluklarr;

® Durum tespitinin tum sirket politikalarina dahil
edilmesi

@ Potansiyel ve fiili olumsuz etkilerin belirlenmesi

® Potansiyel ve fiili olumsuz etkilerin dnlenmesi
ya da hafifletilmesi

® Sikayet prosedUrinun olusturulmasi

® Raporlama

® Hukuki sorumluluk olarak tanimlanmaktadir.

Tasariile ABsirketlerinin yonetici gorevlerine yonelik
olarak durum tespiti sUreclerinin olusturulmasi
ve uygulanmasinin  denetimi ile  kurumsal
stratejiye entegrasyonu gibi yeni sorumluluklar ve
performans kriterleri getirilmektedir. Sirket adina
kararlar alirken ydneticilerin insan haklari, ¢cevre ve
iklim konularini dikkate almalari gerekecektir.

Sorumluluklarin yerine getirilmemesi durumunda
paracezalarive magdurlarinzararlarriginyasalyollara
basvurma imkani gibi unsurlar da bulunmaktadir.

2.1.5 ESG Raporlama Direktifleri

2.1.5.1 Finansal Olmayan Raporlama Direktifi
(Non-Financial Reporting Directive- NFRD)
2014/95/EU Direktifi (NFRD olarak da
adlandiriimaktadir) bazi bUyUk sirketler tarafindan

finansalolmayanvecesitlilik bilgilerininifsaedilmesine
iliskin kurallari belirlemektedir. Bu Direktif 2013/34/EU
saylll Muhasebe Direktifi'ni etkilemektedir.

Mali olmayan raporlamaya iliskin AB kurallari su
anda 500'den fazla galisani olan halka acik buyuk
sirketler icin gecerlidir. Bu asagidaki kategorileri
icerecek sekilde AB genelinde yaklasik 11.700 buyuk
sirketi ve grubu kapsamaktadir:

® Halka acik sirketler

® Bankalar

@ Sigorta sirketleri

® Ulusal makamlar tarafindan kamu yararina
calisan kuruluslar olarak belirlenen diger sirketler

2.1.5.2 Kurumsal Sdrdurdlebilirlik Raporlama
Direktifi (Corporate Sustainability Reporting
Directive- CSRD)

21 Nisan 2021tarihinde Avrupa Komisyonu NFRD'nin
mevcut raporlama gerekliliklerini degistiren bir
Kurumsal Surdurulebilirlik  Raporlama  Direktifi
(CSRD) 6nerisi sunmustur.

Teklif kapsami tum buyuk dlcekli sirketlere ve regule
piyasalarda islem gdren tum sirketlere (kote edilmis
mikro isletmeler harig) genisletmekte; raporlanan
bilgilerin denetimini (gUvencesini) gerektirmektedir.

CSRD daha ayrintili
ve zorunlu AB
standartlarina  gore
getirmektedir.

raporlama gereksinimleri
surdurulebilirlik — raporlama
raporlama  zorunlulugu

Ayni zamanda sirketlerin rapor edilen bilgileri
dijital olarak ‘'etiketlemesini" gerektirmekte;
boylece dijital olarak takip edilebilir olmasini
onermekte ve Sermaye Piyasalari Birligi Eylem
Plan'nda éngorulen Avrupa tek erisim noktasina“*
beslenmesini dngdrmektedir.

2.1.5.3 Sarddurdlebilir Finans Agiklama Yénetmeligi
(Sustainable Finance Disclosure Regulation -
SFDR)

SFDR finansal UrUnlerin surdUrulebilirlik derecesi
konusunda daha fazla seffafllk saglamayi
amaclamaktadir. SFDR yesil yikamayl (green
washing) onlerken &zel yatinmlarl sUrdUrdlebilir
yatirimlara yoénlendirmeyi hedefler. DUzenleme
10 Mart 2021'den itibaren asamali olarak
uygulanmaktadir.

“Avrupa tek erisim noktasi (“ESAP"), finansal hizmetler, sermaye piyasalari ve sUrdurUlebilirlik hakkinda kamuya agiklanmis

bilgilere erisim saglayan merkezi bir platformdur.




Bu dUzenlemenin énemli bir kismi bir finansal Grun
yoneticisinin sUrdurulebilirlik risklerini ve Grdnun
sUrdurulebilirlik Gzerindeki olumsuz etkileri nasill
hesaba kattigini aciklayan seffaflikla baglantihdir.
Hem varlik hem de Urun duzeyinde gereksinimler
vardir.

Finansal piyasa katilimcilari, (1) portfoy yonetimi
hizmetleri sunan varlik yodneticileri, (2) emeklilik
fonlari ve (3) sigortaya dayall yatirimcilarin yani sira
(4) nitelikli risk sermayesi ve (5) sosyal girisimcilik
faaliyetleri de dahil olmak Uzere yatinm firmalari
olarak tanimlanmaktadir.

Kapsam dahilindeki finansal UrUnler arasinda
yatirim ve yatirirm fonlari, sigortaya dayal yatirm
drunleri, o6zel ve mesleki emeklilik ve hem sigorta
hem de yatinm danismanhgi yer almaktadir. Bu
Urunlerden herhangi biri surdurulebilir yatirrmlar
iceriyorsa ydnetici bu yatinmlarin yonetmelikte
belirtilen 'dnemli bir zarar vermeme' ilkesine ne
kadar uygun oldugunu aciklamaldir.

2.2 ABD’deki Gelismeler

ABD'de ABD Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu
(Securities and Exchange Commission- SEC) kamu
sirketlerinin belirli ESG bilgilerini ifsa etmesini
istemektedir.

Buna ek olarak, SEC 2010 yilinda ABD menkul
kiymetler vyasalari ve duzenlemelerinin iklimle
ilgili - hangi  bilgilerin  nasil  ifsa edilmesini
gerektirebilecediile ilgili bir kilavuz yayinlamistir. Bu
alanda potansiyel yeni duzenlemeler konusunda
arastirmalar yapan SEC'in mevcut durumda ortaya
koydugu raporlama gereklilikleri AB gibi diger
bolgelerdeki gerekliliklere kiyasla oldukca dar
kapsamlidir.

2.2.1 Finansal istikrar Gézetim Konseyi (Financial
Stability Oversight Council- FSOC):

ABD Ekim 2021 itibariyla iklim degdisikligini finansal
istikrarina yonelik bir tehdit olarak tanimlamis ve
tehdidin Ustesinden gelmek icin izlenmesi gereken
bulgu ve tavsiyeler listesi yayinlamistir.

Bu cercevede, ajanslarin senaryo analizi kullanarak
finansal istikrara yonelik iklim baglantili riskleri
degerlendirmeleri,  iklimle ilgili  aciklamalari
iyilestirmeleri, iklimle ilgili veriyi gelistirmeleri ve
iklimle ilgili riskler konusunda kapasite ve uzmanlik
olusturmalari tavsiye edilmektedir.
FSOC ayrica Konsey'e iklim riski
tavsiyelerde  bulunacak iki yeni
kuruldugunu duyurmustur.

konusunda
komitenin

2.2.2 ABD Calisma Bakanhgi (Department of
Labor- Dol):

Bakanhk Trump ydnetimi sirasinda uygulamaya
konan Calisan Emeklilik Gelir Guvenligi Yasasl
(Employee Retirement Income Security Act- ERISA)
ile ilgili bir kuralda degisiklik 6nerisi yapmistir. Eski
kural ERISA mutevelli heyetlerinin yalnizca maddi
faktorlere dayal yatirim kararlari vermesini ve ESG
hususlarini disarida birakmalarini icermektedir.

Degistirilen kural bu politikay! kaldiracak ve ERISA
mutevelli heyetlerinin “iklim degisikligi ve diger ESG
faktorleri de dahil olmak Uzere risk-getiri analizi icin
herhangi bir faktor materyalini” dikkate almalarina
olanak taniyacak; ancak fondan yararlananlarin
cikarlari diger hedeflere tabi olmayacaktir.

2.2.3 ABD Hazine Bakanhgi

Bakanhgin iklim degdisikligine karsi direnci artirmak
icin atabilecegi adimlarn belirleyen bir Hazine
iklim Eylem Plani yayinlamistir. Plan, (1) Hazine
operasyonlari ve mulk portfoyl genelinde iklim
riskinin ele alinmasi, (2) satin almanin iklim riskini
dikkate alacak sekilde uyarlanmasi ve (3) Bakanhgin
iklim hedefleriyle tutarli bir yatinm yaklasimi
olusturulmasi dahil olmak Uzere cesitli dncelikli
eylem alanlarini tanimlamaktadir.

Buna ek olarak, Bakanlk iklimle ilgili risklere ve
etkilere karsi dayanikliligi artirmak i¢in politikalari,
programlari ve faaliyetleri belirlemek Uzere bilimsel
iklim degdisikligi verisini kullanacaktir.

ABD'de hayata gegirilen calismalar ve ortaya
konan gereklilikler AB basta olmak Uzere diger
bolgelerdeki gerekliliklere kiyasla oldukga dar
kapsamlidir. ABD'de surddrulebilirlikle ilgili konular
ESC'nin cogunlukla ‘E’ bashgina odaklanmakta ve
buna yonelik kararlar alinmaktadir. ABD'de sorumlu
yatirim ve finansman konusundaki ivmenin yasal
duzenlemeler yerine ¢cogunlukla gonulll kUresel
ve yerel inisiyatiflerden guc aldigi séylenebilir. ABD
tarafinda sosyal ve yonetisim kriterlerini iceren
iyilestirme paketlerinin gelistiriimesi ve artiriimasi
gerekmektedir.

2.3 Uluslararasi isbirlikleri ve inisiyatiflerdeki
Gelismeler

Gectigimiz bes yilda ESG duzenlemeleri ve
standartlar kUresel olarak neredeyse iki katina
ulasarak 600'Un Uzerine cikmistir. Bu gelisimde
kilit rol oynayan kuruluslar, “Besli Grup” olarak
anilan CDP (Carbon Disclosure Project- Karbon
Saydamlik Projesi), iklim Saydamlik Standartlari
Kurulu (Climate Disclosure Standards Board-
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CDSB), Kuresel Raporlama Inisiyatifi (Global
Reporting Initiative- GRI), Uluslararasi Entegre
Raporlama Konseyi (International Integrated
Reporting Council- 1IRC) ve Surddrulebilirlik
Muhasebesi Standartlari Kurulu (Sustainability
Accounting Standards Board- SASB)'dur.

Bu ¢esitlilik hem surdurudlebilir finans oyuncularini
karsllastirilabilirlik konusunda zorlamakta hem de
sUrdurulebilir finansmandan faydalanmak isteyen
ve hissedarlarinin taleplerine yanit vermek isteyen
6zel sektdr oyuncularina buyuk bir raporlama yuku
getirmektedir.

Son vyillarda tum duUnyada sUrdurdlebilir finans
piyasalarini daha regule hale getirmek, islevini

iyilestirmek, standartlari yeknesaklastirmak
ve hacmini artirmak Uzere finansal piyasalari
duzenleyici kurumlar ve diger Kkilit oyuncularla

isbirligi zemini olusturan uluslararasi inisiyatifler
ortaya ¢ilkmistir. Bu gercevede 6ne cikan inisiyatifler
asagida ozetlenmektedir:

2.3.1 Finansal Sistemi Yesillendirme Agi (Network
of Central Banks and Supervisors for Greening
the Financial System - NGFS)

2017 sonunda Paris'te duzenlenen One Planet
Summit sirasinda 18 merkez bankasi ve denetleyici
kurulus ile bes uluslararasi kurulus tarafindan
NGFS olusturulmustur. Bu A amacini Paris
Anlasmasi'nin hedeflerine ulasmak icin gereken

kdresel  aksiyonu guclendirmeye  yardimci
olmak ve finansal sistemin riskleri yonetme
ve yesil yatirmlar icin sermayeyi harekete

gecirme konusundaki rolunu gelistirmek olarak
tanimlamaktadir. Bu amacgla Ag NGFS uUyeligi
icinde ve disinda uygulanacak en iyi uygulamalari
tanimlamakta; tesvik etmekte ve yesil finans
konusunda analitik calismalar yUrutmektedir.

2.3.2 Suarduardlebilir Finans Uluslararasi Platformu
(International Platform on Sustainable Finance-

IPSF)

18 Ekim 2019 tarihinde Uluslararasi Para
Fonu (International Monetary Fund- IMF)/
Dunya Bankasi'nin Washington DC'deki vyillik
toplantilarinda  AB, Arjantin, Kanada, Sili, Cin,
Hindistan, Kenya ve Fas'in ilgili makamlariyla

birlikte IPSF baslatiimistir. IPSF'nin nihai amaci dzel
sermayenincevreselacidansurdurulebiliryatirimlara
yonelik seferberligini artirmaktir. Bu nedenle IPSF
yatirimcilarin iklim ve ¢cevre hedeflerine gercekten
katkida bulunan surddrulebilir yatinm firsatlarini
belirlemelerine ve bu firsatlara ulasmalarina
yardimciolmak icin surdurulebilir finans duzenleyici

onlemleri gelistirmekten sorumlu politika yapicilar
arasinda cok tarafli bir diyalog forumu sunmaktadir.
IPSF araciligiyla Uyeler en iyi uygulamalari tesvik
etmek, farkli girisimlerini karsilastirmak ve ulusal
ve bolgesel ihtiyaclara saygl duyarak surddrulebilir
finansmanin engellerini ve firsatlarini belirlemek
icin bilgi alisverisinde bulunmaktadir.

2.3.3 Suardurdlebilirlik Muhasebesi Standartlan
Kurulu (Sustainability Accounting Standards
Board- SASB)

SASB isletmelerin ve yatirimcilarin surdurulebilirligin
finansal  etkileri  konusunda ortak bir  dil
gelistirmelerine yardimci olmak amaciyla 2011 yilinda
kar amaci gutmeyen bir kurulus olarak kurulmustur.
2020 yih Kasim ayinda IIRC ve SASB kurumsal
sUrdurulebilirlik agiklamalarinda basitlestirme ve
netlik ihtiyacina cevap vermek Uzere IIRC ve SASB
2021 yili Haziran ayinda resmi olarak kurulan Deger
Raporlama Vakfi (Value Reporting Foundation- VRF)
altinda birlesme niyetlerini aciklamislardir.

VRF isletmelerin  ve yatinmcilarin  ortak bir
kurumsal deger anlayisi gelistirmelerine yardimci
olmak icin tasarlanmis Entegre DusUnce llkeleri,
Entegre Raporlama Cercevesi ve SASB Standartlari
dahil olmak Uzere kapsaml bir kaynak paketi
sunmaktadir.

SASB Standartlari sirketler tarafindan yatirimcilara
finansal olarak 6nemli surdurulebilirlik bilgilerinin
ifsa edilmesine rehberlik etmektedir. 77 sektor icin
gecerli olan Standartlar her sektordeki finansal
performansla en alakali ESG konularinin  alt
kUdmesini tanimlamaktadir.

SASB Standartlari isletmelere ve yatirimcilara
kurumsal degerin  nasil  yaratildigi, korundugu
veya asindirildidr konusunda ortak bir kurumsal
deger anlayisi gelistirmelerine yardimci olmak
icin tasarlanmis kapsamli bir kaynak paketi sunan,
kar amaci gutmeyen kuresel bir kurulus olan
VRF'in  himayesinde surduUrlUlmektedir. Entegre
DUstnme ilkeleri, Entegre Raporlama Cercevesi ve
SASB Standartlari dahil olmak Uzere kaynaklar is
gereksinimlerine bagdli olarak tek basina veya birlikte
kullanilabilmektedir.

VRFYonetim Kurulutimorganizasyonunstratejisini,
finansmanini ve operasyonlarini denetlemekte
ve SASB Standartlar Kurulu Uyelerini atamaktadir.
SASB Standartlari Kurulu SASB  Standartlarinin
yasal sUreci, sonuglari ve onaylanmasindan sorumlu
olan bagimsiz bir kuruldur.
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2.3.4 Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlan (International Financial Reporting
Standards- IFRS)

Arastirmalar  sUrdUrUlebilir — yatinmlara  yonelik
sermaye akislarinin dusuk veri kalitesi nedeniyle
engellendigini gostermektedir.  Veri kesinlikten
yoksundur ve kolayca Kkarsilastirlamamaktadir.
Bircok girisim  karsilastirilabilirligi  iyilestirmeye
calismakta; ancak bu girisimlerin sayilarinin fazla
olmasi cesitlilige yol acmaktadir. SASB, GRI ve iklimle
Baglantili Finansal Beyan Gérev GucU (Task Force
on Climate-Related Financial Disclosure- TCFD) bu
gayretlere 6rnektir.

IFRS tum bu standartlari yeknesak hale getirme
konusundaki niyetini aciklamis ve ilgili standartlar
ve paydaslar tarafindan olumlu karsilanmistir.

IFRS Vakfi MUtevelli Heyeti 2020 yili EylUl ayinda
asagidakileri belirlemek icin bir danisma belgesi
yayinlamistir:

® KduUresel sUrddrulebilirlik standartlarina ihtiyac
olup olmadigi;

® IFRSVakfi'ninbutlrstandartlarin gelistirilmesinde
bir rol oynamasi gerekip gerekmedigi ve

@ Bu rolUn kapsaminin ne olabilecedi.

Bu cercevede gerceklestirilen istisare neticesinde
kUresel surdurUlebilirlik raporlama standartlarina
gerek oldugu; Vakfin bu standartlarin gelisiminde
rol oynamasi icin destede acil ihtiya¢ duyuldugu
dogrulanmistir. MUtevelli Heyeti 2021'in basindan
beri IFRS Vakfi'nin mevcut ydnetim yapisi iginde
yeni bir standart belirleme kurulunun potansiyel
olarak olusturulmasi igin calismistir. Mart 2021'de
Mutevelli Heyeti onerilen yeni kurulun stratejik
yonunu belirleyen bir kamu agiklamasiyayinlamistir.
Nisan 2021'de ise, 2020 istisare belgelerinin geri
bildirimlerini 6zetleyen bir Geri Bildirim Beyani
ve IFRS surdurulebilirlik standartlarini belirlemek
icin bir Uluslararasi Surdurdlebilirlik Standartlari
Kurulu'nun (International Sustainability Standards
Board- ISSB) olusturulmasini saglamak icin IFRS

Vakfl  Anayasasinda hedeflenen dedisiklikleri
dneren  bir taslak  yaymnlanmisti.  Onerilen
degisiklikler 29 Temmuz 2021 tarihine kadar

yoruma acimistir. 3 Kasim 2021 tarihinde COP26
Zirvesi sirasinda ISSB'nin kurulacadl resmen ilan
edilmistir. ISSB kuresel surdurdlebilirlik aciklama
standartlarinin uluslararasi bir duzeye oturtularak
ve butun sirketlerin belli bir kalite seviyesini
gobzeterek raporlama yapmasini amaclamaktadir.
ISSB'nin kurulmasi hangi sirketin surddrulebilirlige
iliskin risk ve firsatlari gercekten ele aldigini
gostermek ve sayisal niteliklerle kanitlamak adina

da bir kanit dokiman olusturabilmektedir. ISSB
hem sirketlerin ESG verisini tipki finansal metrikler
kadar belirli bir standart icerisinde raporlanmasini
onemseyen Climate Disclosure Standards Board
(CDSB) Framework ve etki raporlamasini herkes
icin  anlasilabilir/erisilebilir ~ kilmay!  hedefleyen
VRF ile uyumlu olacaktir. Bu da tum uluslararasi
standartlarin tek potada toplanarak daha duzenli
bir yapinin kurulacagi sinyalini vermektedir.

2.4 Turkiye'de Gelismeler

Turkiye'de agirlikli olarak 2010 yilindan itibaren
ESG konulart is dunyasinin gundemine girmis
olmakla birlikte bu konuda sayisal gostergelerin
Uretilmesi ve denetlenmis sekilde yayinlanmasi
yaygin bir uygulama olarak yer bulmamistir.
Sirketler tekil olarak surdurulebilirlik raporlarini
yayinlamaktadir. Turkiye'de BM GClobal Compact
altinda surdurulebilirlik raporu yayinlayan sirket
saylisl ise 262'dir.

Duzenleme agisindan Turkiye'deilk olarak halka acik
sirketler icin raporlama yukumludlUkleri getirilmistir.
Sermaye Piyasalari  Kurulu (SPK) tarafindan
Kurumsal Yonetim Tebligi'nde 2020 yilinda yapilan
degisiklikle halka acik ortakliklarin ESG ¢alismalarini
yUrdturken uymalari  beklenen temel ilkeleri
iceren Surdudrulebilirlik Uyum Cercevesi
yururluge konulmus; ilkelere uyum gonulluluk
esasina tabi olsa da bu ilkeler karsisindaki durumun
degerlendirilmesine ydnelik olarak Surdurulebilirlik
IIkeleri Uyum Raporlamasi “uy ya daacikla”yaklasimi
ilezorunlu hale getirilmistir. Bu kapsamda halka acik
sirketler 2020 yili faaliyet raporlarindan baslamak
Uzere Surdarutlebilirlik lkeleri Uyum Cercevesi
kapsaminda kendi durumlarini  degderlendiren
aciklamalara yer vermeye baslamislardir. Diger
taraftan aciklamalarin eksiksiz ve amaca hizmet
eder sekilde gerceklesmesi ve karsilastirilabilirligin
saglanmasi amaciyla raporlama formati Uzerindeki
calismalarin devam ettigi bilinmektedir.

ilkeleri

Turkiye'de ESG unsurlarinin gelisimi icin c¢esitli
adimlar atilmaya baslanmistir. Ekim 2021 itibariyla
TUrkiye'de “Paris Anlasmasi'nin  Onaylanmasinin

Uygun Bulunduguna Dair Kanun" yuUrurltge
girmis, ayrica 2053 yilinda karbon-ndtr olma
hedefi acgiklanmisti.  Bu gelisme uluslararasi

yatirimcilarin gézunde Turkiye'nin surdurulebilir
finans katiliminda kiymetli bir imaj yaratmistir.
2021 Temmuz ayinda Turkiye'de surdurulebilir
borglanma araglarinin hacmini artirmak adina
yesil tahvil ve sukuk rehberi hazirliklar icerisinde
olundugu belirtilmistir. Bu rehberin 2022 yilinda
devreye alinmasl beklenmektedir.
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AB ile yakin ticari ve ekonomik iliskilere sahip
Ulkemizde AB'nin sadece bir iklim politikasli degil,
bir ekonomik bUyUme modeli olarak da kurguladigdi
Avrupa Yesil Mutabakatinin  yakindan takip
edilmesi; AB ile butinlesmemizin strddrulmesi ve
derinlestirilmesi uluslararasi rekabetciligimiz icin bir
gereklilik olarak ortaya ¢cikmaktadir. Bu gercevede,
Ticaret Bakanligi koordinasyonunda, ilgili kamu
kurumlari yani sira TUSIAD da dahil olmak &zel
sektor kuruluslarinin isbirliginde 2021 yili Temmuz
ayinda Yesil Mutabakat Eylem Plani kamuoyu ile
paylasiimistir. Yesil Mutabakat Eylem Plani AB
basta olmak Uzere klresel duzeyde meydana gelen
donusum politikalari ile uyumlu, yesil déntsumu
tesvik eden bir yol haritasi niteligi tasimaktadir.
Eylem Plani kapsaminda olusturulan hedeflere
paralel olarakilgili Bakanhklarin sorumlulugunda ve
ozel sektérun sektorin katihmiyla ihtisas Calisma
Gruplari 2021 yil Aralik ayinda kurulmustur. Bu
hedeflere yoénelik 6zel calismalarin yUrttllecedi
ihtisas Calisma Gruplari'nin biri de Yesil Finansman
ile ilgilidir.

2021 yilinda Turkiye'nin yerel bir taksonomi hazirlidi
icerisinde oldugu belirtilmistir. Yerel taksonomi
ile surdurulebilirlik kriterlerine iliskin yatirnmlarin
Turkiye'deki regUlasyonlar  dikkate alinarak
pbenimsenmesi amaclanmaktadir. Taksonominin
sahipligini Bankacilik Duzenleme ve Denetleme
Kurumu (BDDK) Ustlenecektir.  Yine BDDK
Turkiye'nin AYM ile uyumunu saglamak amaciyla
2022-2025 Surdurulebilir Bankacilik Strateji Plani’'ni®
resmi web sitesi Uzerinde henlz kullanicilara
sunmustur. Plan icerisinde bankalarin 2025 yilina
kadar izlemesi gereken vyol haritalarina iliskin
bilgilendirmeler yapilmaktadir.

CevreveSehircilikBakanligr'ninismi®Cevre, Sehircilik
ve [klim Degisikligi Bakanhgi olarak degdistirilmis ve
Bakanlik yapisi icinde iklim Degisikligi Baskanhdi
kurulmustur. Bakanlik bUnyesinde iklim krizine
iliskin uluslararasi kararlar takip edilerek yurttulecek
iklim Kanunu ve TUrkiye'nin 2053 yilinda net sifir
emisyon hedefine ydnelik Ulusal iklim Degisikligi
Stratejisi ve iklim Degisikligi Eylem Plani calismalar
kritik 8nem tasimaktadir.

S https://www.bddk.org.tr/KurumHakkinda/EkGetir/5?ekld=36

21-25 Subat 2022 tarihleri arasinda gergeklestirilen
iklim  Surasi  kapsaminda Yesil Finansman
Komisyonu da yer almis olup, ilgili Sura kararlari
asagida yer almaktadir.

1. 2053 net sifir emisyon hedefi dogrultusunda
“Ulusal Yesil Finans Stratejisi” 2023 yilinin sonuna
kadar hazirlanmalidir.

2. Ulusal yesil taksonomi mevzuatinin hazirlanmasi
amaciyla bir “Teknik Uzman Grubu” olusturulmal
ve mevzuat hazirliklart 2023 yili sonuna kadar
tamamlanmaldir.

3. Finansal sektore iliskin faaliyetlerin cevre ve iklim
hedefleriyle uyumlu bir hale getirilmesi icin “Yesil
Finans Uzman Calisma Grubu” tercihen 2022 yilinin
ilk yarisinda olusturulmalidir.

4. Yesil donUsumun finansmani ile ilgili tesvik ve
desteklere iliskin rehber niteliginde olan genel
ilke, kriter ve kosullar “Yesil Finans Uzman Calisma
GCrubu” tarafindan 2023 yilinda hazirlanmali ve
gerektiginde guncellenmelidir.

5. Yesil finansman araclarina (yesil kredi, yesil fon,
yesil finansal kiralama ve digerleri) iliskin olarak
uluslararasi standartlarla uyumlu duzenleme
altyapisi olusturulmalidir.

6. iklimle baglantili finansal risklerin tanimlanmasi,
olcUlmesi, analiz edilmesi ve yonetilmesiicin altyapi
2024 yilina kadar olusturulmaldir.

7. Yesil ve surdurulebilir yatirimlarin finansmaninin
artirilabilmesini teminen yesil ve surdurdlebilir
tahvil, kira sertifikasi ve diger sermaye araclari
piyasalarinin  gelistiriimesine yoénelik calismalar
yapilmalidir.

8. Finansal kuruluslar dahil olmak Uzere belirli
buyUklukteki isletmeler icin iklim, cevre, sosyal ve
yonetisim konularina iliskin finansal ve finansal
olmayan bilgilere ait yuksek kaliteli, karsilastirilabilir
ve guvenilir raporlamay! saglayacak, uluslararasi
standartlarla  uyumlu Turkiye Sdrdurulebilirlik
Standartlari belirlenmeli ve yayimlanmalidir.

9. Yesile boyamanin onune gecmek amaci da
dahil olmak Uzere yesil finansman faaliyetlerine
iliskin bagimsiz dis degerlendirme hizmeti veren
kuruluslarin (ikinci taraf gorusu veren kuruluslar
dahil) lisanslanmasi, duzenlenmesive denetlenmesi
icin gerekli calismalar yapilmalidir.

10. Finans kuruluslarinin sagladiklari finansmanlara
iliskin, dogrulanmis
erisimleri icin kurumlararasi isbirliginin esaslarini
belirleyen bir protokol olusturulmalidir.

11. iklim degisikliginin etkilerine karsi kirllgan sektorler
ve potansiyel riskler belirlenmeli, ilgili risklere yonelik
Ozel sigorta teminatlari gercevesi olusturulmalidir.

iklim ve cevre verilerine

629 Ekim 2021 tarihli ve 31643 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan 85 sayill Cumhurbaskanligi Kararnamesi ile
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TUSIAD

3. SURDURULEBILIR FINANS KONUSUNDA ULUSLARARASI
GELISMELERIN TURKIYE'YE ETKILERI

ikinci  bolumde  ozetlenen, dzel yatinmlarin
surdurulebilir proje ve faaliyetlere giderek artan
bir oranda ydnlendirilmesi ve surdurulebilir finans
piyasasinin gelisimine katkida bulunulmasi icin sarf
edilen yasal ve uluslararasi is birligi gayretlerinin
Turkiye'de &zel sektdrl pek ¢ok agidan etkilemesi
kagmnilmazdir.

Turkiye'nin surdurudlebilir finansman ve sorumlu
yatirim pastasindandigergelismekteolanpiyasalara
gdre anlamli bir pay alabilmesinin 6n kosullarindan
biri seffaflik ve kurumsal surdurulebilirlik risk
yonetimi ile politikalari agisindan AB standartlarini
yakalamasidir.

Bu bdolum bahsedilen gelismelerin &zel sektore
etkilerini finansal ve finansal olmayan sektorler
Uzerinden degerlendirmektedir.

3.1 Finans Sektoru

TUm dUnya genelinde toplam finansmanin Ugte biri
bankalar tarafindan saglanmaktadir. Gelismekte
olan Ulkelerde bu oran %90 seviyesine kadar
¢ikmaktadir. Bu nedenle surdurulebilir kalkinma
icin gerekli yatinmlarin SKA ile uyumlu bir sekilde
gerceklesmesinde finans sektoérl icerisinde en
buyuk paya sahip bankalarin kritik bir énemi
oldugu soylenebilir.

Turkiye bankacilik sektord  gectigimiz on vl
icerisinde gerek surddrulebilirlik  raporlamalari
gerekse surddrulebilirligin risk  yonetimi ve s
modellerine entegrasyonu agisindan proaktif bir
davranissergilemis; hatta bu alanda gerceklestirilen
pek cok goénullu inisiyatifte en iyi uygulama
orneklerini gelistirmistir.

Gecmis yillarda Turkiye bankacilik sektoru derinligi
kisith olan raporlama standartlarina ve risk yénetimi
sistemlerine ayak uydurmus olsa da iki temel unsur
sektorun iyi uygulamalar konusunda ilerlemesinin
onunde onemli engel olusturmustur. Asagida
siralanan bu engeller, AYM ve ESG standartlarinin
yeknesaklasmasi yolunda atilan kuUresel adimlarla
daha da asilmasi zor bir hale gelebilir.

Bu engellerden ilki  sektorun, finansman
portfoyundeki sirketlerin ESG verisine ulasmada
karsilastigr gugcluklerdir. Bu guUcluk kucuk ve
orta duzeyli isletmelerde ve finansman saglanan

aktivitelerle ilgili derinlemesine analiz yapilan
ve veri istenen proje finansmani gibi &zellikli
krediler disindaki finansman tdrlerinde daha

da artmaktadir. Bu durum bankalarin bir butun

olarak yatinm  portféylerinin  sdrdurulebilirlik
performansini raporlamalarinin énunde énemli bir
bariyer olusturmaktadir.

Bankalarin  bor¢ finansmani islemlerinde yesil
tahvil ve yesil sendikasyon kredileri gibi islemlerin
pay! artis egilimindedir. Finans sektérunde faaliyet
goOsteren sirketlerin yesil ve surdurulebilir tahvil
hacimleri salgin dénemini takip eden 2020'den
itibaren hiz kazanmistir. Gecmiste bu islemler
bor¢ finansmani icerisinde hem dusuk bir paya
sahipti hem de raporlama yalnizca alinan kaynagin
kullandirildigr faaliyetler ve sirketler ile sinirlydi.
Ancak son donemde benzer islemlerde finansman
saglanan bankanin tum politikalari ve kredi
portfoyl bir butin olarak ele alinmakta ve bilgitalep
edilmektedir. Bu tur islemlerin bor¢ finansmani
icerisindeki payinin artis egiliminde oldugu kabul
edilirse bankalarin bu bilgileri derleme ve aciklama
yonundeki ihtiyacinin artacagi sdylenebilir.

ikinci engel ise bankalarin AB Ulkeleri basta olmak
Uzere yabancl hissedarlarindan gelecek ESG
uygulamalari ve raporlamalari yonundeki taleplerin
onceki bolumlerde  bahsedilen  gelismeler
nedeniyle giderek derinlesecek ve sikilasacak
olmasi ve bankalarin bu genis talepleri karsilamada
zorlanma olasihgidir.

Bu gelismeler 1siginda bankacilik sektordnun
uluslararasi raporlama standartlari ve AYM
kapsamindakidUzenlemeleriyakindan takipetmesi;
portfoylnu ESG acgisindan daha derinlemesine
analiz ederek musterilerinden simdiden veri talep
etmeye baslamasi oldukga kritiktir.

Bunlarin  yaninda bankalarin  sturddrulebilirlik
konusunda gelisen dUzenlemelere cevap
verebilecek nitelikte surdurUlebilirlik — yonetimi

uygulamalari ile politikalari yururluge sokarak
simdiden bunlari agiklamaya baslamalari bahsi
gecen gelismelere ayak uydurmasi agisindan 6nem
tasimaktadir.

3.2 Finans Disi Sektorler

TUrkiye  sanayi ve hizmet sektdrlerindeki
surdurdlebilirlik uygulamalari, cevre ve is saghgi
ve guvenligi (ISC) yonetimi konularina ek olarak
surdurdlebilirlik  raporlamasli  konusunda uzun
yillardir devam etmektedir ve gunumuzde pek
cok iyi uygulama &érnedi bulunmaktadir. Finansal
piyasalardaki yesil finansman araclarinin hacminin
artmasiyla finanssektoruile reel sektdr uygulamalari
arasinda bazi kesisim noktalari ortaya ¢cikmistir.
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Bunlardan ilki cevresel
yonetimidir.  Gegmiste  cevresel ve  sosyal
konularda tek muhatabl kamu olan reel sektor
son yillarda surdurulebilirligin finansal sistemdeki
6nemi anlasildiktan sonra finansman ihtiyaclari
esnasinda da cevresel ve sosyal bazi risk yonetimi
gereklilikleriyle karsilasmistir. Bu durum yabanci
kalkinma bankalarinin  Turkiye'deki finansman
faaliyetleriniartirmasive Turkiye'de faaliyet gosteren
bankalarin génullt surdurulebilirlik taahhutlerinin
artmaslyla ivme kazanmistir.

ve sosyal risklerin

Reel sektdr ve bankacilik sektdrd arasindaki
kesisim noktalarindan bir digeri surdurulebilirlik
raporlamasi olmustur. Bankalar gerek risk yonetimi
faaliyetlerigerekse ESGC konusunda kendiraporlama
gereksinimlerini  karsilamak icin  musterilerinin
ESGC bilgilerine artan oranda yeknesaklasan bazi
standartlara uyacak sekilde ihtiya¢ duymaktadir.

Ozellikle bu ikinci kesisim noktasl &énceKi
bolimlerde aciklandigi Uzere, finansal piyasalarin
surdurulebilirlik  konusunda  giderek artan
sekilde regule olmasini takiben genisleyecek ve
derinlesecektir. Bu talebin reel sektor tarafindan
karsilanamamasi finans sektdérd tarafindan da
ilerlemenin yavaslamasi anlamina gelmektedir.
Bu ivme kaybi bir butdn olarak Turkiye &zel
sektérunun surdurulebilir finansmandan alacagdi
payl azaltabilir.

Bundan sonraki bolumlerde gelisen surddrulebilir
finansman uygulamalari ve bu finansmandan pay
alabilmek icin gerek reel sektorun gerekse finans
sektorunun atmasl gereken temel raporlama ve
seffaflik adimlarinin bir ozetine yer verilecektir.
Burada amag ikisektorun ESG konusundaki kesisim
noktasinda uluslararasi gelismelere hazirhgini
artirmaktir.
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4. SURDURULEBILIR FINANSMAN VE

YATIRIM ALTERNATIFLERI

Surdarulebilir  finans hem mdusterilerin - hem
de genel olarak toplumun kalici yarari icin ESG
kriterlerini is veya yatirim kararlarina entegre eden
her turll finansal hizmeti ifade etmektedir.

Surdurulebilir finans bashdl altinda yer alan
faaliyetler surdurulebilir fonlar, yesil tahviller, etki
yatirimi, mikro finans, aktif mulkiyet’, sUrdurulebilir
projeler icin krediler ve tum finansal sistemin
daha sUrdurdlebilir bir sekilde gelistirilmesini
icermektedir. Bundan sonraki bolum surdurulebilir
finansman islemleri ve ESG fonlari hakkinda temel
bilgilere Turkiye'deki gelismeler ve orneklerle
birlikte yer vermektedir.

4.1 Surdarilebilir Finansman Tirleri: Finansal
Uriin, Arag ve Hizmetler

Surdurulebilir finans genis bir yelpazede bankacilik
ve yatirim UrUnleri olarak ikiye ayrilabilecek c¢ok
gesitli finansal Urln ve hizmetleri kapsamaktadir.
Asagida verilen turlere ek olarak son dénemde yesil
ekonomiye ayak uydurmasi zor olan kahverengi
sektorlerle ilgili  Gecgis Finansmani (Transition
Finance) kavrami ortaya c¢lkmis ve islemler
goérllmeye baslanmistir.  Gegis finansmaninda
kredi marjl veya kupon indirimi olarak ¢cok daha
yUksek oranlar s6z konusuyken ihracgl veya kredi
alanin sozlesme kapsamindaki gecis kriterlerini

yakalamamasi durumunda temerrut hali dahil
olmak Uzere c¢ok daha caydirici yaptinmlar
bulunmaktadir.  Ayrica bu islem turlerinden

tamamen vazgecilmesi odngodrulen teknolojilere
(kdmurden elektrik Uretimi gibi) iliskin faaliyetler
faydalanamamaktadir.

4.1.Yesil,Sosyal,Surdurulebilirlikve Strdurilebilirlik
Baglantili (Green, Social, Sustainability,
Sustainability-Linked- GSSS) Tahviller
Surdurulebilirlige  yonelik  tahviller  ve diger
borclanma araclari kUresel sabit getirili piyasalarin
onemli bir parcasi haline gelmistir. Yatirimcilar
portfoylerini finansal hedefleri, Paris Anlasmasi ve
SKA gibi uluslararasi kabul gérmus surdurulebilirlik
hedefleriyle uyumlu hale getirmeye calismaktadir.
Bu kapsamda yer alan tahvil turleri alt basliklar
halinde aciklanmaktadir:

1 Yesil Tahviller
Yesil tahviller (Green bonds) olumlu cevresel
etkileri olan yeni ve/veya mevcut projeleri veya

faaliyetleri finanse etmeye yoneliktir. Etkili yesil
tahviller c¢evresel hedefleri ve tahmini etkisi
hakkinda daha seffaf, birlesik raporlamayi tesvik
eden bir dizi gonullt kilavuz olan Uluslararasi
Sermaye Piyasasi Birligi (International Capital
Market Association- ICMA)'nin Yesil Tahvil ilkeleri
(Green Bond Principles- GBP)® ile uyumlu olarak
cikariimaktadir.

Yesil tahvil ihraci icin uygun proje kategorilerine
ornek olarak yenilenebilir enerji, enerji verimliligi,
temiz ulasim, yesil binalar, atik su yodnetimi ve
iklim degisikligine uyum sayilabilmektedir. Bu
tahvil trdnde ihrag tutari belirlenen yatirnm veya
harcamalara aktarilmali ve bu durum GBP'ye
uyumlu sekilde kanitlanmalidir.

1 Sosyal Tahviller

Bir tahvili sosyal tahvil (Social bonds) olarak
nitelendirmek i¢in  gelirlerin  olumlu  sosyal
sonuglar elde eden ve/veya sosyal bir konuyu ele
alan projeleriveya faaliyetleri finanse veya yeniden
finanse etmesi (refinansman) gerekmektedir.
Cogu durumda sosyal projeler yoksulluk sinirinin
altinda yasayanlar, gdo¢cmenler, issizler, kadinlar
ve/veya cinsiyete dayali azinlklar, engelliler ve
yerinden edilmis kisiler gibi sosyoekonomik veya
diger acilardan olumsuz etkilere karsi hassas
kitleleri hedeflemektedir.

Yesil tahvillere benzer sekilde sosyal tahvillerin ihraci
bir dizi gonullu kilavuza gore gerceklestiriimektedir.
ICMA Sosyal Tahvil ilkeleri (Social Bond Principles-
SBP)? - sosyal tahvil piyasasinda daha iyi aciklama
ve seffaflik saglamayi amaclamaktadir.

Sosyal tahviller icin uygun proje kategorilerine
ornekler arasinda gida guvenlidi ve surdurulebilir
gida sistemleri, sosyoekonomik ilerleme, uygun
fiyatl konut, temel hizmetlere erisim ve uygun
fiyatl temel altyapi hizmetleri sayilabilmektedir.
Sosyal projeler arastirma ve gelistirme gibi ilgili
ve destekleyici harcamalari icerebilir ve projelerin
cevresel faydalarinin da oldugu durumlarda
ihracgilar temel projenin  birincil amacina
dayall olarak siniflandirmayi sosyal tahvil olarak
belirleyebilmektedir. Bu tahvil turinde ihrag
tutari  belirlenen yatinm veya harcamalara
aktarilmali ve bu durum SBP ile uyumlu sekilde
kanitlanmalidir.

7 Aktif mulkiyet veya aktif hisedarlik, yatirim yapilan sirketlerin faaliyetlerini veya davranislarini etkilemek icin haklarin ve mulki-
yet konumunun kullaniimasidir. Aktif mulkiyet, her bir varlik sinifinda farkli sekilde uygulanabilir. Listelenen hisse senetleriigin

katilim (engagement) ve oylama faaliyetlerini icerir.

8 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/green-bond-principles-gbp/
o https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/social-bond-principles-sbp/




1 Sdrdurdlebilirlik Tahvilleri

Surdurulebilirlik tahvilleri (Sustainability bonds) yesil
ve sosyal proje veya faaliyetlerin bir kombinasyonunu
finanse etmek veya yeniden finanse etmek icin
gelirlerin kullanildigr ihraclardir. Bu tahviller icin
hem GBP hem de SBP ile uyumlu olan ICMA
Sardurtlebilirik Tahvil ilkeleri (Sustainability Bond
Guidelines- SBG)° takip edilmektedir. SurdUrulebilirlik
tahvilleri icin uygun proje kategorilerinin érnekleri
vesil ve sosyal tahvil kategorilerindekileri projeleri
icermektedir. Bu tahvil trinde ihrag tutari belirlenen
yatinm veya harcamalara aktarilmall ve bu durum
SBG ilkelerine uyumlu sekilde kanitlanmalidir.

1 Surddrdlebilirlik ile Baglantil Tahviller

Kilit performans gostergesi (Key Performance
Indicator- KPI) veya SKA baglantili olan SUrdurUlebilirlik
ile baglantili tahviller (Sustainability linked bonds)
ihragginin iklim veya daha genis SKA hedeflerine
ulasmaslyla baglantiidin. Bu durumda SKAlara
veya secilen KPl'lara yonelik ilerleme veya gerileme
ihracin kupon odemesinde bir azalma veya artisla
sonuclanmaktadir. Bu tahviller sirketleri, &zellikle
SKA veya Paris Anlasmasi'na uyum saglayarak,
kurumsal  duzeyde  surdurulebilirlik — taahhuUtleri
vermeye tesvik etmede onemli bir rol oynamaktadir.
Bu tahvil tUrinde onceki Uc¢ kategorinin aksine
ihrac tutarinin belirlenen yatinm veya harcamalara
aktarilmasl sarti bulunmamaktadir. Bunun yerine
ihragginin - surdurdlebilirlik  performansinda  genel
bir iyilesme hedeflenmektedir. Dolayisiyla ihrag
tutarn sirketin genel isletme sermayesi ihtiyaclari gibi
giderleri icin harcanabilmektedir. Bununla birlikte
tutar sirketin sardurdlebilir ihrag/finansman politikas
veya cercevesinde belirtilen ve yatirmcilar tarafindan
kabul goérecek vasakl listesindeki faaliyetlere
aktarilamamaktadir. Yasakl listeleri komurden elektrik
Uretimi, belirli kosullari  saglamayan hidroelektrik
santraller, tUtun Uretimi ve ticareti, insan haklari
bakimindan yuksek riskli Ulkelerdeki faaliyetler gibi bir
dizi faaliyeti icerebilmektedir.

4.1.1.1 Tahvil Surecleri ve Ana Bilesenleri

1 Yesil, Sosyal ve Surdurulebilirlik Tahvilleri

Yesil, sosyal wve surdurulebilirlik tahvil ihracinda
kurumlarin Tablo Tde belirtilen “dort temel bilesene”

uymasl gerekmektedir.

< Fonun Kullandirim Kosullari

Temel prensip olarak yesil, sosyal veya
surdurulebilirlik tahvil gelirlerinin "yesil" ve/veya
"sosyal" projelere kullandirildiginin tanimlanmasi ve
yasal dokUmanlarda beyan edilmesi gerekecektir.
Yasal belgelerin aciklamalar bolumunde  yesil
tahvilin  bu kategorilerden hangisini  (finansal
aracllar araciligiyla dolayl olarak yapilan yatirm
turleri dahil) finanse edecegini beyan etmesi
gerekecektir. Belirlenen tum vesil ve/veya sosyal
projeler ihraccr tarafindan  degerlendirilecek
ve mumkun oldugunda sayisallastirilacak olan
net cevresel faydalar saglamalidir. Uygun proje
kategorileri GBP ve SBP icinde siniflandinlmistir.

< Proje Degerlendirme ve Se¢cme Sureci
Tahvil ihraccisi  asadida  listelenen
yatirimcilara agikca bildirmelidir:

1. Cevresel ve sosyal sUrdurulebilirlik amaclari,

2. lhragginin projelerin GBP ve SBP icerisinde
tanimlanan “Projeler” kategorilerinden hangisine
uydugunu belirleme sureci,

3. Projelerle ilgili olasi cevresel ve sosyal riskleri
belirlemekveydnetmekicin uygulananhari¢c tutma
(yasakl faaliyetler) dlcutleri veya diger surecler de
dahil olmak Uzere ilgili uygunluk kriterleri.

unsurlari

< Fonun Yénetimi

Yesil tahvilin net gelirleri veya bu net gelirlere esit
bir tutar bir alt hesaba yatirilmall, bir alt portfoytne
tasinmali veya ihraggr tarafindan uygun bir sekilde
takip edilmelidir. ihracgl yesil ve sosyal projeler icin
bor¢ verme ve yatinm operasyonlariyla baglantil
resmi bir i¢ sUrecte tasdik edilmelidir.

Tahvillerin gelirleri tahvil basina (bond-by-bond
approach) veya birden fazla yesil tahvil icin toplu
olarak (portfolio approach) yonetilebilir.

« Raporlama

ihragcilar ihrag tutarmin tamaminin - tahsisine
kadar yillik olarak ve &nemli gelismeler olmasi
durumunda  zamaninda  yenilenecek  olan
hasilatlarin kullanimina iliskin gtncel bilgileri hazir
bulundurmalidir.

Tablo 1. Tahvil Sureg Bilesenleri

Yesil, Sosyal ve Siirdiirulebilirlik Tahvilleri

® Fonun kullandinm kosullari
® Proje degerlendirme ve segme sureci
® Celir yonetimi

® Raporlama ve Dogrulama

Sardurilebilirlik Baglantili Tahviller

® KPI Secimi
® Surdurulebilirlik Performans Hedefleri (Sustainability
Performance Targets-STPs) Belirlenmesi

® Raporlama ve Dogrulama

° https://www.ictnagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/sustainability-bond-guide-

lines-sbg/




Asgari  yillik olarak vyayinlanacak rapor tahvil
gelirlerinin tahsis edildigi projelerin bir listesini,
projelerin kisa bir tanimini, tahsis edilen miktarlari
ve bunlarin beklenen etkilerini icermelidir. Gizlilik
anlasmalari, rekabetci hususlar veya cok sayida
temel projenin mevcut olabilecek ayrinti miktarinin
sinirlandigl durumlarda GBP ve SBP bilgilerinin
genel terimlerle veya toplu portféy bazinda
(6rnedin belirli proje kategorilerine tahsis edilen
yUzde) sunulmasini tavsiye etmektedir.

Seffaflik projelerin beklenen ve/veya elde edilen
etkisinin iletilmesinde o6zellikle dnemlidir. GBP ve
SBP nitel performans gostergelerinin kullaniimasini
ve mUmkUn oldudunda nicel performans
olcumlerinin ve nicel belirlemede kullanilan temel
metodolojinin ve/veya varsayimlarin aciklanmasini
tavsiye etmektedir. ihraccilar mumkunse
Uyumlastiriimis Etki Raporlamasi Cergevesi'nde"
saglanan rehberlik ve etki raporlama sablonlarina
basvurmali ve bunlari benimsemelidir.

Tahvilin temel &zelliklerini yansitan ve GBP ve
SBP'nin dort temel bileseniyle uyumlu olarak
ozelliklerini gdsteren bir ézetin kullaniimasi piyasa
katilimcilarinin bilgilendirilmesine yardimcl
olabilmektedir. Bu amagla, ICMA tarafindan
belirlenen sablonlardan yararlanilabilmektedir.

1 Surddurdlebilirlik ile Baglantil Tahviller (SLB)
Surdurudlebilirlik baglantili tahvilleri diger tahvillerden
ayiran onemli bir bilesen finansman kosullarinin
dnceden belirlenmis surdurdlebilirlik performans
hedeflerine ulasiimasiyla iliskilendirilmesidir.
Hedefler dlcedi ve kapsami bakimindan hem iddiali
olmali hem de ihraggl veya bor¢lunun operasyonlari
ve sUrdUrulebilirlik stratejisi ile dogrudan ilgili
olmaldir.

Hedefler ve bunlarin dayandigi temel performans
gbstergeleri  ayni  zamanda sirketin  gecmis
performansiylave/veya bilime dayali hedeflerle veya
ESG puani gibi diger bagimsiz degerlendirmelerle
objektif sekilde kiyaslanmali ve badimsiz bir
gorus ile teyit edilmelidir. Bu kiyaslama sirketin
belirleyecedi temel performans gdstergelerinin
yeterince azimli oldugunu kanitlamak acisindan
gereklidir.

Diger tahvillerin aksine SLB'den elde edilen gelirler
genel isletme sermayesi giderleri gibi amaclar icin
kullanilabilmektedir.  Surdurulebilirlikle  baglantili
yapinin esnekligi geleneksel olarak yesil olarak
kabul edilmeyen sektorlerde faaliyet gosteren
sirketlerin (veya uygun yesil / sosyal varlik veya proje
portfoyl olmayan sirketlerin) strddrulebilir finans
piyasasina ve daha c¢esitli bir yatirrmci havuzuna
erismelerini  saglamaktadir. Bununla beraber,
tamamen c¢ikilmasi tavsiye edilen ve genellikle
yatirimcilarin yasakli listelerine girmis aktiviteler
ve/veya teknolojiler séz konusu oldugunda verilen
hedef ancak bu aktiviteler durduruldugu takdirde
kabul gormektedir.

1 GSSS Tahvil ilkeleri Disinda Yapilan islemler
Cevresel ve sosyal olarak surdurulebilir faaliyetlere
buUyUk 6lctde veya tamamen dahil olan ancak GBP
ve SBP'nin bilesenleri olan dort temel ilkeyi takip
etmeyen kuruluslar tarafindan ihrac edilen; bazi
durumlarda “pure play” olarak adlandirilan; cevresel,
sosyal veya baska bir temall tahvil piyasasinin
oldugu kabul edilmektedir.

Bu gibi durumlarda yatirimcilarin buna goére
bilgilendirilmesi ve GSSS tahvil referansi ile GBP
ve SBP oOzelliklerinin ima edilmemesine 6zen
gosterilmelidir. Bu kuruluslar mevcut cevre, iklim
veya baska temall tahviller icin mUmkun olan en
iyi GBP ve SBP uygulamasini (6érnedin raporlama)
benimsemeye ve gelecekteki inraclari GBP ve SBP
ile uyumlu hale getirmeye tesvik edilmektedir.

4.1.2 Yesil, Sosyal ve Surdurulebilirlik Baglantil
Krediler

Yesil, sosyal ve surdurulebilirlik baglantih krediler
gelirleri surdurulebilir faaliyetleri finanse etmek veya
yeniden finanse etmek icin kullanilan her tur kredi
aracl i¢in genel bir terim olarak kullaniimistir. 2018
yill Mart ayinda Kredi Piyasalar Birligi (Loan Market
Association- LMA) ve Asya Pasifik Kredi Piyasasi Birligi
(Asia Pacific Loan Market Association- APLMA),
ICMA destegiyle Yesil Kredi ilkeleri yayimlanmustir,
Ayni sekilde 2019 yili Mart ayinda Sdrdurulebilirlik
Baglantil Kredi ilkelerinin ve 2021 yilinda Sosyal
Kredi llkeleri'nin  yayminlandigi aciklanmistir.  Bu
kredi yapilarinda 2021 itibariyla toplam kredi
faizindeki azalma veya artis marjin %5-10'u arasinda
gerceklesmekle birlikte bankalar ve bolgeler arasinda
onemli farklilklar bulunabilmektedir.

T https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2021-updates/Handbook-Harmonised-Frame-

work-for-Impact-Reporting-June-2021-100621.pdf

2 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/impact-reporting/




1 Yesil Krediler ve Sosyal Krediler

Yesil Krediilkelerine (GLP)* ve Sosyal Kredi ilkelerine
(SLP)* godre yesil ve sosyal krediler genel olarak
sadece ilkeler icerisinde EK-Tde tanimlanan yesil
ve sosyal projeleri finanse etmeye veya yeniden
finanse etmeye hizmet eden ve ayni zamanda GLP
veya SLP'nin dort temel ilkesine uyan bir kredi araci
olarak tanimlanmaktadir.

1 Surddrdlebilirlik ile Baglantili Krediler

Surdurulebilirlik ile baglantili krediler (Sustainability
Linked Loans-SLL)"®, GLP ve SLP ile benzer sekilde
LMA, APLMA ve LSTA tarafindan gelistirilen
SardurUlebilirlik ile  Baglantli  Kredi ilkelerine
(Sustainability Linked Loan  Principles-SLLP)"®
dayanmaktadir. Ancak stUrddrulebilirlikle baglantili
krediler kavrami yukarida aciklandigi gibi yesil ve
sosyal krediler kavramindan ayriimahdir.

Surdurulebilirlikle baglantil krediler marjin kredinin
kullandirim alani ile degil, borglu tarafindan énceden
belirlenmis surddrdlebilirlik performans hedefleri
ile baglantili olmasi ile tanimlanan kredilerdir.
Surdurulebilirlik performansgdstergelerininsegimive
kredinin kullandirim alani agisindan Surdurulebilirlik
ile Baglantili Tahvillere benzemektedirler.

4.1.2.1 Kredi Surecleri ve Ana Bilesenleri
1 Yesil ve Sosyal Krediler

< Gelirlerin kullanimi

Yesil bir kredinin gelirleri “yesil proje” olarak
adlandirilan  faaliyet icin kullanilmalidir. Bu
faaliyet(ler) ile hedeflenen olumlu c¢evresel
etkiler kredi dokumantasyonunda ve GLP
sUrecinde alinan bagimsiz gorus raporlarinda
uygun sekilde aciklanmalidir. Uygun yesil proje
kategorilerinin 6rnekleri, GLP'nin Ek 'inde (Yesil
Projeler icin Uygunluk Gosterge Kategorileri)
listelenmistir. Katalogdagenelolaraktanimlanan
ve yesil kredinin kullandirilacagr yesil proje(ler)/
aktivite(ler) net cevresel faydalar saglamalidir.
Bu cevresel faydalar da 6lgulebilir olmali ve hem
kredi dokumantasyonunda hem de bor¢lunun
GLP sUrecinde almasi gereken bagimsiz gorus
raporlarinda belirtilmelidir. Yalnizca bazi kredi
dilimleri yesil kredi kategorisine girecekse (diger
kredi dilimlerinin "kahverengi amagclar" olarak
kabul edilebilecek faaliyetlerin finansmanini

icermesi halinde) bu durum belgelerde acikca
belirtiimelidir.

< Proje degerlendirme ve se¢cim sureci
Yesil kredinin borclusu bor¢ verene cevresel

surdurulebilirlik hedeflerini, borclunun
projesinin  yesil kategorisine nasil girdigini
belirleme sudrecini ve hangi ilgili uygunluk

kriterlerinin kullanildigini acik¢a bildirmelidir.

< Gelirlerin yénetimi

Yesil bir projeden elde edilen gelirlerin yesil
olmayan gelirlerle karismasini dnlemek icin yesil
projeden elde edilen gelirler &zel bir hesaba
yatirilmaliveya alternatifolarak bor¢lu tarafindan
uygun bir sekilde seffaf bir sekilde izlenmelidir.
Borclular cekilen kredi dilimlerinin gercekten
yesil projelere aktarildigini dogrulayan bir i¢
yonetisim yapisi kurmahdir.

< Raporlama

Borclular gelirlerin kullanimina iliskin guncel
bilgileri hazirlamali ve hazir bulundurmalidir.
Bu bilgiler duzenli olarak (6rnegin yillik olarak)
guncellenmelidir.

1 Surddrdalebilirlik ile Baglantili Krediler
% KPI'larin ve SPT'lerin se¢imi
Surdurulebilirlikle baglantili krediler borglunun

surdurulebilirlik profilini iyilestirmeyi
amacladigindan  kredi maliyeti  borglunun
bir veya daha fazla KPl'a goére O&lculen

performansiyla uyumlu hale getirilmelidir. Bu
KPl'lar 6nceden secilmeli ve borclunun faaliyet
gosterdigi alanlar agisindan stratejik dnem arz
eden, faaliyetlerinin dlcegdi ile uyumlu, dlculebilir
ve kiyaslanabilir olmalidir. Borglu daha sonra
belirledigi bu KPI'lar Uzerinden bir veya birden
fazla SPT belirleyecek ve kredi vadesi boyunca
KPl'larda iyilesme kaydederek bu SPTleri
yakalamayi hedefleyecektir.

% Kredi Ozellikleri

Belirlenen SPT'ler daha sonra kredi marji
ayarlamasi (indirim veya artis seklinde) icin bir
gosterge olarak kullanilabilmektedir. Kredinin
marjl bir veya birden fazla SPT'ye gore azalip
artacak sekilde bir matris olusturulabilmekte
ve bu matris kredi sézlesmesinin bir parcasi

3 https://www.ma.eu.com/application/files/9716/1304/3740/Green_Loan_Principles_Feb2021_V04 pdf
“ https://www.lma.eu.com/application/files/1816/1829/9975/Social_Loan_Principles.pdf

> ESG baglantili krediler olarak da anilmaktadir.

6 https://www.lma.eu.com/application/files/6816/2668/7155/Sustainability_Linked_Loan_Principles._V09.pdf
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Ornek: Sdrddrdlebilirlik ile Baglantili Krediler icin Performans vs. Kredi Marji Matrisi

Yalnizca Cevresel
Hedefin Yakalanmasi
Durumu

Kredi Marji (Kredi

Sozlesmesi'ndeki
-X bps -Y bps

degerine kiyasla
artis veya azalis)

Yalnizca Sosyal
Hedefin Yakalanmasi
Durumu

Cevresel ve Sosyal
Cevresel ve Sosyal
Hedeflerin Birlikte
Yakalanmasi Durumu

Hedeflerin S6zlesme

Tarihi Degerlerine
Kiyasla Gerilemesi
Durumu

-(X+Y) bps +Z bps

haline getirilebilmektedir. SPT'lerin yakalanmasi
durumunda bor¢ veren kredi marjinda indirim
uygular. Ancak SPT'lerin yakalanamamasl veya
belirlenen KPI'larin kredi sézlesmesi tarihinden
daha kotuye gitmesi durumunda kredi marji
(s6zlesmeye derg edilen matrisle uyumlu olarak)
artirilabilmektedir. Asagidaki &rnekte verilen
matris bor¢ verenin dnceliklerine ve borglunun
faaliyet alanlarina goére cok daha karmasik bir
yaplya sahip olabilmektedir. Performansin
kotuye qittigi durumlarda kredi kosullarinda
herhangi bir dedisiklik olmamasi islemin
itibarini olumsuz yonde etkilemektedir.

% Raporlama ve Dogrulama

SLL nihaiolarak borclunun duzenli bir raporlama
yukumlulugunu  ve borglunun  performans
seviyesinin bagimsiz ve harici dogrulamasini
icermektedir.

4.1.3 Finansal
Dogrulamasi
1 ikinci Taraf Gérisd

Uzmanhgl olan badimsiz bir kurum sdrdurulebilir
finansmana konu islemin ve projelerin  niteligi

Aracglarin Onay Sduregleri ve

ile ICMANin GBP gibi uluslararasi yesil, sosyal,
surdurdlebilirlik — ve  sUrdurulebilirlikle  baglantili
borclanma  araglari  standartlarina  uygunlugu

konusunda bir ikinci taraf gorUsu yayinlamaldir.
Kurum ihracgcginin ya da kredi alanin strdUrulebilirlik
projeleri ve performansina iliskin danismanindan
bagdimsiz olmalidir. ikinci taraf gordst genelde
GBP gibi tahvil veya kredi ilkeleri ile uyumun
degerlendirmesini gerekmektedir. Detayll olarak
ise kurumlarin gevresel ve sUrdurdlebilirlikle ilgili
hedefleri, stratejileri, politikalar ve/veya sUrecleri
hakkinda bir degerlendirmeyive gelirlerin kullandirimi
icin 6dngdrulen proje turlerinin gevresel ve sosyal
ozelliklerinin degerlendiriimesini icerebilmektedir.

1 Uclncd Taraf Gérisd / Dogrulama
Bir ihracgl ya da kredi alan is sUreclerinin, cesitli ic
veya dis strdurdlebilirlik kriterlerine uyumuna ve/

veya sUrdurUlebilirlik KPI'larina yonelik badimsiz
dogrulama hizmeti alabilmektedir. Bu yolla
finansman yapisinda tanimlanan kriterlere, SPT'lere
veya standartlara uygunlugunu, boéylece finansman
maliyetinde indirim gibi avantajlara hak kazandigini
borg verene veya tahvil yatirimcisina kanitlamis olur.
Bir ihragginin gelirlerin kullanimi icin sirket ici takip
sistemi, tahvil gelirlerinden elde edilen fonlarin
tahsisi, cevresel etki beyani veya raporlamanin GBP
gibitahvililkeleriile uyumu da dogrulanabilmektedir.

1 Sertifikasyon

Bir ihraggl tahvilini veya gelir kullandirmmini
onaylanmis bir harici yesil dederlendirme standardi
ve etiket ile sertifikalandirabilmektedir. Bu standart
veya etiket ozellikli kriterleri tanimlar ve bu kriterlere
uyum, sertifikasyon kriterine uyumu dogrulamak
adina genellikle nitelikli, akredite UgUncu taraflar
tarafindan test edilmektedir.

1 Puanlama / Derecelendirme

Bir ihragcl veya kredi alan kendi performansin,
tahvili veya krediyi, yesil finansman islemleri
kapsaminda uzmanlasmis derecelendirme
kuruluslarr gibi nitelikli GglncU taraflar tarafindan
belirlenmis bir skorlama/derecelendirme
metodolojisine  gore  dederlendirmeye  tabi
tutabilmektedir. Bu degerlendirme ihraggr veya
kredi alanin gevresel performans verisi veya tahvil
ve kredi ilkelerine yonelik ilerleme sureci gibi ¢esitli
konulara odaklanabilmektedir. Bu gibi puanlama/
derecelendirmeler maddi cevresel riskleri
yansitmasina ragmen kredi notlarindan farklidir.

1 Uygulama Detaylari

Tablo 2 ve Tablo 3'te belirtilen surecler icin
harcanmasi gereken sure ihraccilar veya kredi
alanlar arasinda farklilik gosterebilir ve tahvillerinin/
kredilerinin  karmasikligina, benzer  sdrecler
konusunda tecrUbelerine, organizasyon yapilarina
ve diger faktorlere baglidir. TUm surec¢ yaklasik iki
haftadan birka¢c aya kadar surebilmekte; genel
olarak bir ile iki ay olarak ongérulmektedir.
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% ihrac Oncesi inceleme

inceleme Tari

Tablo 2. ihra¢c Oncesi Uygulanabilir Stiregler

Neyi Kapsar

Ne Zaman Alinir

Hizmet Saglayicilan

ikinci Taraf Gortsu
veya
Uglinct Taraf Gorasu

(Dogrulama)

Uygun projelerinfvarliklarin
“yesil” ve “sosyal” olusunu
analiz ederek kurumlarin
tahvil ve kredi gercevesinin
GBP veya GLP gibi saygin
bir uluslararasi cerceve ile
uyumlu olup olmadigini
belirtir. Bazilari bu hizmete
ek olarak surdurulebilirlik

"derecelendirmesi" saglar.

Tek seferliktir. Genellikle
kredi sdzlesmesi imzasindan

Sertifikasyon

iklim Tahvilleri Standardi
Paris Anlasmasi ile uyumlu
piyasada mevcut olan

tek standarttir. Bagimsiz
dogrulama gelir kullaniminin
iklim Tahvilleri Standardina
ve sektore ozel kriterlere
(6rnegin Dusuk Karbonlu
Tasimacilik) uygun

oldugunu onaylar.

sonra veya tahvil
ihracindan énce alinir

Cesitli faktorlere bagh
olarak iki hafta ile birkag
ay arasinda surebilir.

Skorlama / Derecelendirme

Bir dizi derecelendirme
kurulusu tahvilin Yesil
Tahvil ilkeleri ile uyumunu
ve yesil kimlik bilgilerinin

bUtunlugunu degerlendirir.

ikinci Taraflar:

ESG degerlendirme
kuruluslari (Oekom,
Sustainalytics, Vigeo Eiris,
DNV GL gibi) ve bilimsel
uzmanlar (CICERO, CECEP
Consulting gibi). Diger
cevre danismanlari ve
degerlendirme kuruluslari.

Uclncu Taraflar:
Denetim firmalari

iklim Tahvilleri Standardi
ve Sertifikasyon Programi
tarafindan onaylanan'

dogrulayicilar

Moody's, S&P Global Ratings,
JCRA, Sustainalytics, R&l, RAM
Holding gibi derecelendirme

ve degerlendirme kuruluslari

% Ihrac Sonrasi inceleme

inceleme Tiira

Tablo 3. ihra¢ Sonrasi Uygulanabilir Siiregler

Neyi Kapsar

Ne Zaman Alinir

Hizmet Saglayicilari

ikinci Taraf Gorasa
veya

Uctincu Taraf Gérasu
(Dogrulama)

Uygun yesil projelere

gelir tahsisinin ve/veya bir
projeninfvarhigin cevresel
veya sosyal etkisini dlcmeyi
amaglayan raporlamanin
uygun sekilde yapilip
yapilmadigini belirtir.

Kredi/tahvil vadesi boyunca
veya fonlarin tamaminin
kullanildigi tarine kadar
yillik bazda veya bir 6nceki
rapora gére énemli ilerleme
kaydedildigi zaman alinir.
Genellikle iki hafta ile bir

ay arasinda tamamlanir.

ikinci Taraflar:

ESGC degerlendirme
kuruluslari (Oekom,
Sustainalytics, Vigeo Eiris,
DNV GL gibi) ve bilimsel
uzmanlar (CICERO, CECEP
Consulting gibi). Diger
cevre danismanlari ve
degerlendirme kuruluslari.
Uctincu Taraflar:

Denetim firmalari

Sertifikasyon

Gelirlerin uygun yesil
projelere ve yesil proje
tlrlerine tahsisi de
dahil olmak tzere iklim
Tahvilleri Standardina

karsi gUvenceyi igerir.

iklim Tahvilleri Standardi
ve Sertifikasyon Programi
tarafindan onaylanan'®

dogrulayicilar

7 https://www.climatebonds.net/certification/approved-verifiers
8 https://www.climatebonds.net/certification/approved-verifiers
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1 Diger yesil, sosyal, surddrulebilirlik ve
surddrdlebilirlikle baglantili (GSSS) borglanma
araclari

% Mavi Tahviller veya Krediler (Blue Bonds /
Loans)

Deniz kaynaklarinin sdrdurualebilir kullaniminin
ve ilgili sUrdurulebilir ekonomik faaliyetlerin
tesvikinin  énemini  vurgulamak amaciyla
bir dizi islemin “Mavi Tahvil" veya benzer
terminoloji olarak tanitildigr kabul edilmektedir.
Bu ihrag islemi resmi sektdr destedi de dahil
olmak Uzere &zel piyasa girisimleri tarafindan
desteklenmektedir. Bu tur “Mavi Tahviller”
GBP'nin dort temel bileseni ile uyumlu olduklari
strece Yesil Tahvillerdir. 2021 yilinda Turkiye'de
ilk defa Mavi Kredi adi altinda kullandirim amaci
denizlerin ve su kaynaklarinin korunmasi olan
kredi turleri ortaya ¢cikmistir.

% Cinsiyet Esitligi Tahvilleri veya Kredileri
(Gender Bonds /Loans)

Cinsiyet esitligi tahvilleri genel olarak ihrag
amaci cinsiyet esitsizligi konusunda farkindalik
yaratmak ve kadinlari gucglendirmek olan
tahviller olarak tanimlanmaktadir. Bir sosyal
tahvil tdrd olarak cinsiyet tahvillerinin ICMA
tarafindan SBP'de belirtilen standartlara uygun
olmasi gerekmektedir. Turkiye'de Cinsiyet
Esitligi Tahvilleri ihra¢ edilmis; ayrica Cinsiyet
Esitligi Kredileri verilmeye baslanmistir. Bu
kredilerin sosyal KPlI(lar)a bagl olmasi ancak
kredi tutarinin dogrudan cinsiyet esitligi ile
ilgili alanlara kullandiriimamasi nedeniyle SLLP
olarak adlandiriimasi da mumkundur.

% Yegil/Surddrdlebilirlik Baglantill Repo (Green
/ Sustainability-Linked Repo)

ICMA ve Avrupa Repo ve Teminat Konseyi
(European Repo and Collateral Council- ERCC)
tarafindanyesilvesurdurulebilirfinanstareponun
rolu hakkinda bir 6zet rapor yayimlanmistir. 22
Nisan 2021'de bir ICMA-ERCC istisare belgesinin
yayinlanmaslyla baslatilan ve Kasim 2021'de
strecin én bulgulari yayimlanmistir®. ilk defa
2021 yilinda Turkiye'de surdurulebilirlik baglantili
repo islemi gerceklestirilmistir.

< Yesil Sukuk

Yesil sukuk tanimlanirken cevreye duyarlilik
ve islami enstrimanlara uyumluluk
vurgulanmakta ve bir arada ele alinmaktadir.
Yesil tahvile benzer sekilde yesil sukuk
ihracindan elde edilen fonlar gevresel ve dogdal
kaynaklarin  korunmasinda kullaniimaktadir.
2014'te Malezya Menkul Kiymet Komisyonu (SC)
sukuk rehberini yayimlamis ve cevresel/sosyal
yoénden sorumlu (SRI) sukuk ihraci icin cgesitli
kosullar belirlenmistir. SC tarafindan Kasim
2019'da Surdurdlebilir ve Sorumlu Yatirnm Sukuk
Cercevesi?® glncellenmistir.

4.1.4 Uluslararasi Standartlar

Uluslararasl standartlar ve cergeveler finansal
piyasa katilimcilarina bir yatirnmin surdurudlebilirlik
degerlerini degerlendirmek icin ek kaynaklar
saglayarak  sUrdUrulebilir borg piyasasinin
bUyUmesini tesvik etmektedir. Seffaflik, agiklama
ve raporlama ile ilgili en iyi uygulamalari tavsiye
ederek surdurulebilir borg piyasasinin butdnltgund
destekleyen goénullt standartlari kapsamaktadir.

1 Uluslararasi Sermaye Piyasasi Birligi (ICMA)
ICMA GBP, SBP, SBG ve SLBP ilk olarak 2014'te
gelistirilen ve en son 2021'de olmak Uzere duzenli
olarak guncellenen bir dizi goéonulltu kilavuzdur.
“Illkeler” yesil, sosyal ve strdurUlebilir tahvil ihracr icin
kuresel capta 6nde gelen cerceve haline gelmistir.

1 Climate Bonds Initiative (CBI)

iklim Tahvilleri Standardi? neyin yesil olduguna
dair ortak, bilime dayal bir siniflandirma saglamay!
amaclamaktadir. iklim Tahvilleri Standardi iklimle
ilgiliyatirrmlarin yesil tahvillerle iliskilendirilebilecedi
acik erisim kilavuzlari hazirlayan akademik ve
endUstri uzmanlarindan olusan genis bir koalisyonu
icermektedir. iklim Tahvilleri Taksonomisi iklim
uyumlu varliklar ve projeler icin bir rehberdir.
ihraccilar, yatinmcilar, hukUmetler ve belediyelerin
dusuk karbon ekonomisi saglayacak yatirimlari
belirlemelerine yardimci olacak bir aragtir.

1 Kredi Piyasasi Birligi (Loan Market Association-
LMA)

LMA ve APLMAnIn olusturdugu GLP, SLP ve
SLLP ele alinmaktadir. ik olarak Yesil Kredi ilkeleri
APLMA ile birlikte LMA tarafindan 2018 yili Mart
ayinda ICMANnIn da destedi ile ylUksek dUzeyde

© https://www.icmmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Repo/ICMA-ERCC-consultation-on-the-role-of-repo-in-green-
and-sustainable-finance-summary-report-September-2021-160921.pdf
2 https://www.sc.com.my/api/documentms/download.ashx?id=84491531-2b7e-4362-bafb-83bb33b07416

2 https://www.climatebonds.net/climate-bonds-standard-v3
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bir piyasa standartlari ve yobnergeleri cercevesi
olusturmanin yani sira tutarli bir metodoloji
saglamak amaciyla yayinlanmistir.  Ardindan
Sardurlebilirlikle Baglantil Kredi ilkeleri LSTA ve
APLMA ile birlikte LMA tarafindan surdurulebilirlikle
baglantili kredi Grdnunun gelistiriimesini saglamak
ve bUtunludunu korumak amaciyla 2019 yili Mart
ayinda yayinlanmistir. 2021 yili igerisinde ilkeler
guncellenerek Sosyal Krediilkeleride yayinlanmistir.

1 AB Yesil Tahvil Standardi

AB Yesil Tahvil Standardi kamu ve 6zel kuruluslarin
yesil tahvilleri nasil  kullandigina iliskin  ortak
bir standart olusturmak Uzere tasarlanmistir.
Surdurulebilir yatirimi kolaylastirmak icin Avrupa
Komisyonu'nun Surdurulebilir Finans Teknik Uzman
Grubu (Technical Expert Group on Sustainable
Finance- TEG) AB Taksonomisine iliskin nihai
tavsiyelerini ve AB Yesil Tahvil Standardi igin
guncellenmis taslagini®? 6 Temmuz 2021 tarihinde
yayinlamistir,

WUluslararasiStandardizasyon Orglitdi (International
Organization for Standardization - ISO)

ISO “Cevresel performans degerlendirmesi — Yesil
finansman araclarl” konusunda uluslararasi olarak
uygulanabilir bir standart Uzerinde ¢calismaktadir.
ICMA tarafindan yayinlanan GBP'nin tanimladigdi
yesil tahvillerin (ISO 14030-1) ve Kredi Piyasasl
Birligi tarafindan yayinlanan GLP'nin tanimlandigi
yesil kredilerin  (ISO 14030-2) belirlenmesi ve
dogrulanmasi icin ézel gereksinimleri belirlemeyi
ve rehberlik saglamayl amaclamaktadir. Bu
iki standart bir siniflandirma (ISO 14030-3) ve
dogrulama gereksinimleri  (ISO  14030-4) ile
tamamlanmaktadir.

4.2 Surdirulebilir Yatinnm Tarleri
Geleneksel yatirrm yaklasimlarinin ESG anlayislari
ile  birlesimi sayesinde kuresel kurumlardan

bireylere kadar degisen yatirmcilar yatirm
hedeflerine ulasmak igin strdurdlebilir bir yaklasim
benimsemeye baslamistir.

Sdrdurulebilir - yatinm ESG  entegrasyonundan
sosyal agidan sorumlu yatirrma ve etki yatirimina
kadar c¢esitlenmektedir.  Temel olarak ESG
entegrasyonundaki birincil faktdér hala finansal
performans iken etki yatirimi 6lgulebilir bir etki ile
toplumsal faydayi en Ust duzeye cikarmak icindir.
Bu iki u¢ nokta arasinda pek ¢ok farkli siniflandirma
yapilmaktadir. Tablo 4'te bu siniflandirmalara bir
ornek verilmektedir.

Diger herhangi bir fon turd gibi ESG fonlar da
portfoy olusturmaya yonelik iki olasi yaklasimdan
birini benimsemektedir. Pasif olarak bir endeksi
veya derecelendirmeyi takip etmekte veya
kendi arastirmalarina gére aktif olarak yatirm
secmektedirler.

Aktif ESG yatinm fonlari ve ETF'ler kriterlerini
karsilayan fonlar belirlemek icin kendi
arastirmalarini yUrdtmektedir. Pasif ESG fonlari
sirketleri farkli cevresel, sosyal ve yoOnetisim
kriterlerine uygunluk acisindan taramak icin
dcuncu taraf endekslerine guvenmektedir. Bu
endeksler ESG puanlart  belirlenen  esiklerin
Uzerinde olan sirketleri secer ve ESG fon yoneticileri
endeksin performansiniizleyen bir yatirim portfoyu
olusturmaktadir.

Pasif ve aktif olarak ydnetilen yatirim fonlarin,
ETF'leri ve diger fonlar iceren surddrulebilir
fonlar 2015'ten beri hizla bUyUme gostermektedir.
ESG ETF'leri bu pazarin bir alt kUmesidir ve
surdurulebilir yatirnm igin dusuk maliyetli, erisilebilir
bir yol sunmaktadir. Ayrica piyasa gelismekte olan
Ulkelerde surdurulebilir kalkinmaya ve SKAya
ulasilmasiyla ilgili sektorlerdeki belirli yatirimlara
katkida bulunma potansiyeline sahiptir.

Tablo 4. Sarddrdlebilir fonlarin siniflandirilmasina yénelik bir érnek

ESG Destekli
Siniflandirma

ESG Taramasiyla

SRI Siniflandirmasi

Siniflandirma

Etkiye Goére

Tematik Siniflandirma
Siniflandirma

Yatirimcilar belirli bir

Yatirimcilar finansal

Yatirimcilar tartismali
uygulamalari olan
sirketleri yatirm
havuzlarinin

disinda tutar.

kiyaslama (benchmark)
endeksine yakin
getiriyi hedeflerken
ESG puanlarini

da olabildigince

artirmayi amaglar.

SRI (Socially
Responsible Investing)
Endeksleri dikkate
alinarak her sektordeki
en yUksek ESG
performansina sahip

sirketler belirlenir.

Yatirimclilar sirketlerin
faaliyetleri veya

gelir kaynaklarina
dayali olarak berlirli
surdurulebilirlik

temalarini gozetir.

getirinin yani sira
surdurulebilirlik Gzerine
olculebilir etkiler elde

etmeyi hedefler.

Kaynak: Blackrock, 2020

22 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0391
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Tablo 5. ETF'lerin 2020 yil sonuna kadar finansal performansi (1yillik net getiri ve 1yillik net fazla getiri) (yldzde)

ESG disi ETFler ESG ETFler
1yillik ortalama 1yillik ortalama 1yillik ortalama 1yillik ortalama
net getiri net fazla getiri net getiri net fazla getiri

Kuzey Amerika %8 %-0.427 %25 %0.115
Avrupa %8 %-0.262 %11 %-0.131
Asya-Pasifik Gelismis %5 %-0.315 %9 %0.894%
Asya Gelismekte Olan %19 %1.664 %35 %4.491
LAC %9 %0.136 %9 %-0.198
Afrika %15 %4.758 - -
Toplam Gelisim %14 %2186 %22 %2146
TOPLAM %9 %-0.193 %15 %0.028

Kaynak: UNCTAD, Trackinsight data

1 Finansal Performans

Gecgmiste surdurdlebilirlik veya ESG baglantili olan
fonlar genellikle nispeten daha pahali ve daha
dusuk getiriye sahip olarak algilaniyordu. 2020
yilindaki 552 ESG ETF'inin analizi ETF piyasaslyla
ilgili olarak bu algilarin hi¢birinin dogru olmadigini
ortaya koymaktadir (Tablo 5). Tum ESG disi ETF'ler
icin bir yillik ortalama net getiri 2020 yili sonunda
%9 iken Gelismekte Olan Asya fonlarricin en yUksek
%19, Gelismis Asya-Pasifik fonlari icin en dusuk %5
olarak degismektedir.

ETF'ler ayrica belirli hedeflere uyacak sekilde
olusturulabilmektedir. ESGC ETF'leri SKAveya kadinlara
aitisletmeler gibi belirlihedeflerle uyumlu olanlar gibi
tematik ETF'ler 2020'ye gdre %223'lUk bir blyume
orani kaydetmistir. Veri saglayicisi Morningstar'in
2020 yilinda 745 Avrupa merkezli strdUrulebilir fon
orneginikullanarakyaptigiarastirma? cogunlugunun
surddrulebilir olmayan fonlardan daha iyi performans
gosterdigini ortaya koymustur.

4.3 Turkiye'deki Gelismeler

Yesil Mutabakat Eylem Plani hedefleri arasinda
yer aldigi Uzere Surdurdlebilir Tahvil Cergevesi'nin
Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan hazirlandidi
duyurulmustur. Hazine ve Maliye Bakanlidi ilk kez
yayimladigi ceyreklik kamu maliyesi raporunda
surdurulebilir  tahvil ihracina iliskin  mesajlara
da yer vermistir. Raporda yer alan surdurulebilir

tahvil  bashkll  bélimde Bakanlik tarafindan
uluslararasi ESG tahvil piyasasinda tahvil ihraci
yoluyla borclanma islemi gerceklestirilmesinin

hedeflendigi ve bu kapsamda bir tahvil cerceve
dokUmaninin hazirlandigi belirtilmistir.

1. Kalkinmma Plani, 2021 Ekonomi Reform Paketi
ve Paris iklim Anlasmasi oncelik ve eylemleri
cercevesinde cevresel surdurulebilirlige olumlu
katkl saglayacak yatirimlarin finansmaninin tesvik
edilmesi icin Sermaye Piyasasi Kurulu Sermaye
Piyasasl Kanunu Madde 1ve Madde 128/e hUkumleri
uyarinca SPK "Yesil Borclanma Araci, Surdurdlebilir
Bor¢clanma Araci, Yesil Kira Sertifikasi Rehberi"ni
24 Subat 2022 tarihli ilke Karari ile kabul ederek
yayimlamistir.2*

16.07.2021 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan
2021/15 sayilli Cumhurbaskanhgl Genelgesi ile
duyurulan Yesil Mutabakat Eylem Planrnin “3.2.5.
Surdurulebilir ~ bankacihgin  gelistirilebilmesine
yonelik bir yol haritasinin belirlenmesi” eylemine
iliskin olarak hazirlanan “Surdurdlebilir Bankacilik
Stratejik  Plani"* Bankacilik  DuUzenleme ve
Denetleme Kurulu'nun 2412.2021 tarih ve 9999
saylll Karari ile kabul edilmistir. Bu kapsamda
sUrdurulebilirkredilerintesvikedilmesive bankalarin
sUrdurulebilirlik amacgh uluslararasi fonlara daha
kolay erisimi icin uygun ortam olusturulmasi Eylem
Plani'na dahil edilmistir.

Bunun yani sira TUrkiye'de bazilari dUnyada ilk
kez olmak Uzere surdurulebilir finansmana iliskin
pek cok basaril islem gergeklestirilmistir. Ek'te bu
islemlere ve kurulan surdurulebilir fonlara iliskin
ornekler yer almaktadir.

2 https://www.morningstar.co.uk/uk/news/203214/do-sustainable-funds-beat-their-rivals.aspx

2 https//www.spk.gov.tr/Duyuru/Goster/20220224/0
% https://www.bddk.org.tr/KurumHakkinda/EkGetir/5?ekld=36
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TUSIAD

5. YATIRIMCI VE FINANSMAN ODAKLI RISK YONETIMI VE
RAPORLAMA SURECLERI ICIN ONERILER

Onceki  bdélumlerde  bahsedilen  gelismeler
surdurulebilirlik raporlamasinin cesitlenme
déneminin ardindan standartlasma yolunda

oldugunu aclkca géstermektedir.

is dunyasinin hizli aksiyon alma ve bununla beraber
sinirll olan kaynaklarini verimli kullanma yoluna
gitmesi tum bu standartlara uyum sagdlamaya
calismasindan daha akilci bir ¢ézUm olabilmektedir.

Bu cergevede gecis ddneminde Turkiye is dUnyasi
surdurUlebilirlik konusundaki iyi uygulamalar ve
standartlar éruntUsu icinde ele alinan bazi temel
kavram ve uygulamalari benimseyebilmektedir.
Boylece ilerleyen donemde gelecek raporlama
yukumluluklerini daha kolay gogusleyebilmektedir.

Asagida sirketler tarafindan hayata gecirilmesi
oOnerilen adimlar listelenmektedir.

5.1 Risk Yonetimi

5.1.1 Onceliklendirme

Finansal hizmetler sektoru de dahil olmak Uzere
surdurulebilirlik  risk  yonetimi  Kurumsal Risk
Yonetimi sistemine entegre sekilde ele alinmalidir.
Sirketin tum deger zinciri dikkate alinmali; ancak
deger zincirinde daha detayli olarak yonetilmesi
gereken alanlar dnceliklendiriimeli ve bu alanlara
ayrilan kaynaklar digerlerinden daha fazla olmalidir.

Onceliklendirme kavrami AB Kurumsal Durum
Tespiti ve Hesap Verebilirlik Direktifi, GRI ve
Entegre Raporlama gibi pek cok standardin ve
duzenlemenin temelini olusturmaktadir. Buradan
hareketle bu kavramin gelecek dénemde
de gundemde kalacagini kabul etmek yanlis
olmayacaktir.

Sirketin deger zincirinden esas olarak yatirimlar
ve finansman faaliyetleri, musteriler, is ortaklari ve
tedarikgiler kastedilmektedir. Bu paydaslar;

® Sektore,

® Cevreye ve topluma etkisine,

® Sirketin paydas Uzerinde davranis degisikligi
yaratma potansiyeline,

@ is ortagi/musteri/tedarikcinin ciro ve/veya calisan
saylsi gibi kriterlere gére bUyUklugune ve
) Faaliyet  gosterdigi alanlara
odnceliklendirilir.

istinaden

Faaliyetleri siniflandirma

Sirket 6nceliklendirdigi alanlardaki faaliyetlerini,
niteliklerine gore siniflandirmaktadir. Bu
siniflandirma sermaye harcamalari, satin  alim
islemleri veya benzeri kategorilerde olabilmektedir.
Burada amag takip ve raporlama yéntemi dogasi
geregifarkliolmasigereken stregleri ayirmak ve her
biri icin farkl risk yonetimi sUrecleri gelistirmektir.

Bu siniflandirma asgari olarak asagidaki sekilde
olabilmektedir:

@ isletmedeki mevcut yatirimlar ve projeler

® Yeni yapilacak yatirimlar ve projeler (greenfield)

® Mevcut tesis veya isletmelerin satin  alimi

(brownfield)

@ Tedarikci ve altyUkleniciler

® Calisanlar.

Yukaridaki maddelerden hangilerinin  dikkate
alinacagi onceki bolumde bahsi  gecen

onceliklendirmeye gore secilmektedir.

ESG Temalarini siniflandirma

ESG konulari insan haklarindan, toplum sagdligina
ve biyogesitlilige kadar oldukga genis bir yelpazeye
yayllmaktadir.

Sirketler yukaridaki deger zinciri ve faaliyetlerini
dikkate alarak yonetmeleri gereken temel temalari
belirlemelidir.  Bu  &nceliklendirme  sirketlerin
GCRI-G4% veya IIRC?” ybnergelerine gbre yapacad
bir onceliklendirme olabilecedi gibi, SASB*'nin
sektor spesifik olarak tanimladigi dnemli raporlama
alanlarina goére de secilebilmektedir.

SASB'In sektdr spesifik drneklerine bakildiginda®
ornegin Giyim, Aksesuar ve Ayakkabl Sanayisinde
one ¢ikan konular;

® Enerji yonetimi,

® Calisan sagligi ve guvenligi,

® Kullanim asamasinda yakit
emisyonlar ve

® Kritik hammaddelerin kullanimi
olarak géorunmektedir.

ekonomisi ve

Buna godre enerji ve emisyon ydnetimi, is sagligi ve
gluvenligi, dodal kaynaklarin kullanimi éne c¢ikan
Uc onemli tema olarak belirlenebilmektedir. Bu
temalarin daha detayli olarak deger zincirinin hangi
kisminda ve hangi faaliyetlerde ele alinacadi 6nceki
bolumlerde verilen karara gére secgilmektedir.

% https://www.globalreporting.org/how-to-use-the-gri-standards/gri-standards-english-language/
27 https://www.integratedreporting.org/international-framework-downloads/

2 https://www.sasb.org/standards/download/
2 https://www.sasb.org/industry-specific/




Sirketler risk ydnetimine konu olan bu alanlari nasil
sectiklerine dair karar agacini ve varsa kullandiklari
standartlari  kamuoyuna  aciklamalidir. ~ Tum
sirketlerde istisnasiz olarak etik hususlar dncelikli
temalardan biri olarak belirlenmelidir. Etik tanimina
ayrimciligl  6nleme, insan ve calisan haklari,
yolsuzlukla mucadele ve rusvetin 6nlenmesi gibi
temel konular/konulardan ilgili olanlari girmelidir.

5.1.2 Yasakli Listesi ve Yatirimlar ile Tedarik¢ilerde
Asgari ESG Standartlarinin Agiklanmasi

Onceki bolumlerde secilen temalar ve faaliyet
alanlarina gore yasakl faaliyetler ve asgari ESG
standartlarinin belirlenmesi 6nerilmektedir.

Yasakli listesi

Yasakli faaliyetleri tanimlamak amacliyla, Avrupa
imar ve Kalkinma Bankasi (European Bank of
Reconstruction and Development- EBRD* ve
Uluslararasl Finans Kurumu (International Finance
Corporation- IFC)* izin verilmeyen aktivitelerin
aciklandigl yasaklh listeleri olusturmustur. Bu iki
listeye referans gostererek faaliyet gosterilen Ulkeye
ve sektérln dogasi geregdi icerdigi risklere gore
sektdr spesifik yasakl listesi belirlenebilmektedir.
Buna ek olarak kendi sektorindeki yasakli listelerini
daha net anlamak isteyen sirketler AB kdkenli
yatirimcilarin yasakli listelerini veya Dow Jones
Surdurulebilirlik  Endeksi’nin kendi sektorlerine
iliskin belirledigi yasakli listesine iliskin kriterlerini
de ilave olarak baz alabilmektedir. Yasakli sektdr
ve faaliyetler deger zincirinin dnceliklendirilen tim
alanlarina uygulanabilmektedir.

Mevcut yatirrmlarin  satin  alimi  veya yeni
yatirrmlarda uygulanacak asgari ESG standartlari
Yeni yatirimlarda EBRD Performans Gereklilikleri®?
ile IFC Performans Standartlar’'ndan®** herhangi biri
asgari ESG standartlari olarak belirlenebilmektedir.
Bu standartlarin kullanimi igin sirket bir yatirm
ve faaliyet sinir degeri belirleyebilmektedir. Bu
sinirlamalar icin Ekvator Prensipleri kaynak olarak
kullanilabilmektedir.

Tedarikgiler

Eder deger zincirinde onceliklendirilmis ise
tedarikgilere asgari oranda ilk maddedeki yasakli
listesi uygulanabilmektedir. Ancak ilave olarak
onceliklendirilen ESG temalarina gdre uluslararasi
standartlar belirlenmeli ve bunlarin arasindan
secilecek standartlar tedarikgilere dnkosul olarak
sunulmalidir. Eder sirket 15 santigrat derece
senaryosuna gore net sifir olma taahhtdu vermisse
tedarikcilerinden de ayni taahhudu vermesini
isteyebilmektedir.

Bu onlemlerin Uzerine eger sirket pozitif etki
yaratmak istiyor ve tedarikgileri daha surdurdlebilir
olmaya tesvik etmek istiyorsa cesitlilik hedefleri
gibi  konularda ek kriterler getirebilmektedir.
Bu ek kriterleri daha kolay takip etmek adina
belirli  kategorilerdeki veya satin alim tutari
Uzerindeki tedarikgileri onceliklendirebilmektedir.
Onceliklendirme sureci fiyat, yetkinlik gibi diger
tum tedarik¢i secim kriterlerine ek bir kriter olarak
getirilebilmektedir. Sirket sézlesme sureclerine bu
taahhutleri nasil takip edecegdini der¢ etmelidir.

5.1.3 Risk Yonetimi Sureci

Risk yonetimi sUrecinde tanimlanmasi gereken
unsurlar  asgari  olarak  asagidaki  sekilde
degerlendirilmektedir:

® Savunma Hatlarl (Lines of Defense) Yapisi ve
Denetimi

® Sikayet Mekanizmasi

@ Ust Yonetim Komiteleri

® Kapsanan Risk Turleri

® Takip edilen standartlar

® Sozlesme sUrecleri

Savunma hatlar  yapisi  belirlenen risk  ydnetimi
sUrecinde sirket icinde hangi ekiplerin birinci, ikinci ve
UcUnclUsavunma hattiniolusturacaginibelirlemektedir.
Sikayet Mekanizmasi i¢ ve dis paydaslarin belirlenen
politikalar ve ydnergeler kapsamina girebilecek
tum sikayetlerini hangi kanallarla aktarabilecegini
tanimlamalidir. ilave olarak sikayeti yapan paydasin

%0 EBRD Environmental and Social Exclusion List: https://www.ebrd.com/downloads/about/sustainability/Environmental_and_

Social_Exclusion_and_Referral_Lists_15092008.pdf

31 |FC Exclusion List: https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/28ald656-dfec-4295-8bf9-a9be7e45549a/IFC%2BExclusion%2BList.

pdf?MOD=AJPERES&CVID=kplOIYT

2 EBRD tarafindan, projelerin strdurulebilir kalkinmayla ilgili iyi uluslararasi uygulamalara uygun olarak tasarlanmasi ve
isletilmesine yardimci olmak igin tanimlanan, gevresel ve sosyal konularin ve etkilerin kilit alanlarini kapsayan on performans
sartini ve bu sartlari aciklamak icin olusturulmus tim destekleyici rehberleri ifade etmektedir. EBRD Requirements: https://
www.ebrd.com/who-we-are/our-values/environmental-and-social-policy/performance-requirements.htmi

32 |FC tarafindan olusturulan Cevresel ve Sosyal Performans Standartlari'niigerir. Yedi baslikta verilen Performans Standartlari
cevresel ve sosyal risklerin ve etkilerin nasil belirlenecedi konusunda rehberlik saglamaktadir. Bahsi gecen standartlarin IFC'nin
resmi web sitesinde yayinlanan en guncel versiyonu, IFC tarafindan bu sartlari agiklamak igin olusturulmus tum destekleyici
rehberlerle beraber dikkate alinir. IFC Performance Standards: https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/Topics_Ext_Content/
IFC_External_Corporate_Site/Sustainability-At-IFC/Policies-Standards/Performance-Standards




herhangi bir zarar gdrmeyecedine (drnegdin
misilleme, isten c¢ikarma gibi) iliskin taahhut
belirtiimeli ve kanallarin paydaslara etkin sekilde
ulastirildigina dair agciklamalar yapilmalidir.

Ust  Yonetim Uyelerinden olusan hangi
komitelerde risk  yoénetimi  sUreglerinin  ele
alindigina dair tanimlama yapilmalidir. Bu Risk
Komiteleri olabilecedi gibi, Kurumsal Yénetim
veya SurdurUlebilirlik Komiteleri ya da sirketin
tanimladiglr herhangi bir komite olabilmektedir.
Bu Komitelerin ESG risk ydnetimi sUreglerinin
gUncellenmesive yUrurlige konmasigibiadimlarda
hangi asamalardan sorumlu oldugu agiklanmalidir.

Kapsanan ESG risk turleri kategorilere ayrilmali ve
tanimlanmalidir. Risk turleri is saghdi ve guvenligi,
salgin  hastalik, kuraklik gibi ESG risklerinden
olusabilir. Bahsedilecek risk turleri dnceliklendirilen
ESG temalarina gore secilmelidir.

Sirket risk yonetimi sureclerinin her asamasinda
atifta bulundugu tum standartlar ve dlUzenlemeleri
tanimlamahdir.

Ortaya konulan tim taahhit ve politikalarin
onceliklendirilen deger zinciri alanindaki
paydaslara nasil uygulanacagi konusundaki
slire¢ de tanimlanmalidir. Bu siire¢ asgari oranda
asagidaki asamalardan olusmaktadir:

® Degerlendirme (Due Diligence): Sirket uyum
konusunda paydaslarini nasil degerlendirecektir?
Degerlendirme masa basi arastirmadan paydastan
bilgi ve belge istemeye, paydasl sahada ziyaret
etmeye veya UcUncU bir denetgi atamaya kadar cok
farkliyontemlerle gerceklestirilebilmektedir.

® Uyum sarti: Sirket uyum sartini nasil arayacaktir?
Sozlesmeye ilgili maddelerin eklenmesi
gerekecektir. Bu maddeler standart olabilecedi
gibi bUyUk capli islemlerde isleme &zel olarak da
belirlenebilmektedir.

® izleme: Sirket ylksek &nem tasiyan faaliyet
veya islemlerde uyumu duzenli takip etmeyi
isteyebilmektedir. Takibin kim tarafindan ve nasil
yapildigi detayl olarak aciklanmalidir.

@ ihlal durumunda alinacak tedbirler: Bu tedbirler
paydasa uyumsuzlugu gidermesi icin sUre
tanimay! icerebilir ve uyumsuzlugun devam
etmesi halinde alinacak aksiyonu tanimlamalidir.
Bu aksiyon ilgili paydasla ilisigi kesmeye kadar
gidebilmektedir.

Sirket;

e ilgili yil icerisinde degerlendirme kapsamina
aldigi tedarikgi, is ortadl veya musterilerin oranini,
® Tespit ettigi ihlal sayisini ve degerlendirilen
toplam havuz i¢cindeki oranini,

® Bu ihlallerin ne kadarlik bir kismi igcin hangi
aksiyonlarin alindigini ve

® Bu aksiyonlarin hangi
aciklamaktadir.

Ulkeleri  kapsadigini

Yukarida bahsi gecen oranlarda hangi payda
degerinin secilecedi (6rnegin yillik toplam tedarikgi
saylsl, musteri sayisi, yatinm portfoy buyuklugu
gibi) sirket tarafindan ana faaliyetlerinin dodasina
uygun sekilde secilmelidir.

Politikalar
Sirketler risk ydnetimi sUreglerine ek olarak
kamuoyuna aclk  sekilde  asgari  oranda
tanimlanmasi degerlendirilen politika ve sUrecleri
asagida listelenmektedir:
I SUrdurulebilirlik ydnetimive organizasyon rollerine
yayilimi
1 Politikalar
« Etik hususlar
< RuUsvet ve Yolsuzlukla MUcadele
% insan Haklari
% Cesitlilik/Ayrimcilik ve Tacizi engelleme
% Ust Yonetim/Tum Calisanlar Ucretlendirme
Politikasl
1 Esitlik
1 SUrdurulebilirlik ile Baglantisi
Tedarikgiler i¢cin  uygulanacak olan etik
politikalar
« Kdresel Satin Alma Politikasl
« Politikalara iliskin yillik olarak yapilan egitimler
ve deger zincirini kapsama alani
1 Onegin: tedarikcilerin belirli bir ylzdesi
@ SUrdUrulebilir Finansman Cercevesi
Sirketler sUrdUrudlebilir finansmana konu
olabilecek kredi ve tahvil islemleri icin bir
cerceve olusturabilir ve badimsiz gorus alabilir
(bkz. B&lUm 3: Surdurdlebilir Finansman ve
Yatirim Alternatifleri)

K3
o

K3
<

Raporlama

Kamuoyuna agllacak sUrdurdlebilirlik veya entegre
raporlarinda asgari olarak yukarida aciklanan
pboélumlerin tamaminin ve asagidaki unsurlarin
bulunmasi degerlendirilmektedir.
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Raporlama yapilacak standartlar birinci bolumde
bahsi gecen yasal duzenlemelerdeki son gelismeler
takip edilerek secilmelidir. Ek olarak asagidaki
standart ve endeksler dikkate alinabilmektedir:

< GRI

< Entegre Raporlama

% CDP iklim ve Su Programlari

* TCFD

< SASB

% Secilen Uluslararasi Endeksler.

Yer almasl 6nerilen basliklar asagidaki sekildedir:

Strateji ve Onceliklendirme

ESC veya sUrdurUlebilirlik stratejisinin ana stratejiyle
baglantisi kurulmali ve mUmkuldnse Ust ydnetim
performansi ve Ucretlendirmesiyle bagdlantisi
actklanmalidir. Ek olarak &nceliklendirme analizi
ve bu analizin stratejinin ana bilesenleriyle iliskisi
verilmelidir.

Hedefler

Uluslararasi taahhutler

Her bir sirket kendi faaliyet alanina goére en
yaygin kullanimda olan uluslararasi taahhudu
belirleyebilmekte ve kamuoyuna acik sekilde
aciklayabilmektedir. Uluslararasi hedefler kimi
zaman sektorlere 6zgu olurken kimi zaman tum
sektérlerin - katilimini saglamaktadir.  Ornegdin
2006 yilinda olusturulan BM Sorumlu Yatirm
ilkeleri (Principles for Responsible Investment-
UN PRI) finans kuruluslarini sorumlu yatirima
tesvik etmeyi amaclayan alti maddenin taahhudu
Uzerinden ilerlerken; 2000 yilinda kurulan, tum
sektorleri kapsayan ve calisma gruplari aracihgiyla
surdurulebilirlik  konusunun  farkli  noktalarina
odaklanan UN Clobal Compact tum sirketlere
aciktir.

2020 yilindan itibaren tum sektorlerde hizmet
verensirketlerin en 6nemliodak noktalarindan biri
Bilime Dayali Hedefler inisiyatifi (Science Based
Targets Initiative- SBTI) ve bu inisiyatif altinda
sekillenen 2030 ve 2050 yili hedefleri olmustur.
SBTI altinda sekillenen 2030 hedefleri sirketlerin
inisiyatif catisinda belirlenen prensipleri takip
ederek ideal olarak 1,5 santigrat derece hedefiyle
uyumlu Kapsam 1, 2 ve 3 emisyonlarinda iddiali
hedefler vermesini amaclamaktadir.®*®> Hedefler
belirlendikten sonra SBTI tarafindan onaylanmali

ve SBTI'In resmi web-sitesinde yer almaldir.
2050 vyilinda net-sifir olmak isteyen sirketler
ise SBTI tarafindan yayinlanan 2050 Net Sifir
Standartlari'na atifta bulunabilmekte ve hedef
stratejilerini bu rehber dokUman esliginde
olusturabilmektedir.®®

2030 yilinda Kapsam 1,2 ve 3 emisyonlarinda belli
oranda dUsUs saglayan sirketler daha iddiali bir
hedef vererek 2050 yilinda net sifir sirket olacagini
beyan edebilmektedir. Dogrulanmis Karbon
Standardi’'nin  (VERRA) verilerine gbdre 2020 yili
sonu itibariyla 1.100'den fazla sirket 2050 yili igin
hedeflerini beyan etmistir. COP26 ile birlikte verilen
iddiall hedeflerin etkisiyle tUm dUnyadaki en bUyUk
2.000 halka acik sirketin en az %21'i 2050 hedefleri
icin strateji belirlemistir.

Sektorlere gére asgari hedef verilecek alanlar
Hedef verilecek alanlar 1A bolumunde yapilan

onceliklendirmeye gore secilmektedir. Bu
onceliklendirme metodunun surdurdlebilirlik
raporlamasi icin  yapllan = &dnceliklendirmeden

farkli olmasi durumunda her iki analizden de
faydalanilmaktadir. Finans ve finans disi sektorler
icin aciklanmasinin faydal olabilecedi asgari hedef
turleri asagida belirtilmistir:
1 Finans Sektoru
% Iklim Krizi
« Esitsizliklerin azaltimi
I Finansal olmayan Sektorler
« Finans disi Hizmet sektoru
1 Esitsizlikler
% Uretim sektorU
B iklim Krizi
1 Dongusel Ekonomi
1 Esitsizlikler

Hedeflerin niteligi:

Hedefler SMART (spesifik, olculebilir, kabul edilen,
gercekci, zaman bagl) olarak verilmelidir. Uzun
vadeli hedeflerde ara hedefler kisa ve orta vade
olmak Uzere net olarak gosterilmeli ve takip icin
gostergeler yillik olarak aciklanmalidir.

Performans Gostergeleri

Asgariolarak verilen hedeflerle dogrudan baglantisi
olan go&stergeler secilmelidir. MUmkunse ISAE
3000, ISA 3410, I1ISO 14064-3 vb. standartlara gore
badimsiz denetim alinmalidir.

s Yatirimcilar nezdinde somut degeri olan Dow Jones Surdurulebilirlik Endeksi (DJSI), MSCI gibi

35 SBTI Guidance: https://sciencebasedtargets.org/sectors

% 2050 Net Zero Standard: https://sciencebasedtargets.org/net-zero




Ek olarak sirket raporlama yaptigl platformlar
veya endeksler ile oncelikli olarak belirledigi
ESGC alanlarina iliskin performans gdstergeleri

yayinlayabilmektedir.

Bu gdstergelerde en 6nemli kriter deger zincirinde
secgilen alanin olabildigince tamaminin  temsil
edilmesidir ve temsil edilen portféy buUyUklugu
mutlaka aciklanmalidir (Ornegin 2020 yillik satin
alim tutarinin %60'IN1 temsil eden tedarikgiler,
2020 toplam musteri sayisinin %75'i gibi). Ayrica bu
gostergelerin manuel yerine dijital kanallarla takibi
hem bagimsizglvencedenetiminikolaylastirmakta
hem de is yUkUnden tasarruf saglamaktadir.

Finans ve finans disl sektorler icin agiklanmasinin
faydali olabilecedi 6nerilen gosterge turleri asagida
belirtilmistir:
< Finans Sektoru
1 iklim Krizi
1 Esitsizliklerin azaltimi
< Finansal olmayan Sektorler
I Finans disi Hizmet sektoru
1 Esitsizlikler

iletisim Mecralar
Sirketlerin yukarida bahsi gecen tum unsurlari
kamuoyuna acgabilecedi platformlar, entegre veya
surdurulebilirlik raporlari, yatirimci iliskileri  veya
kurumsal web sitesi olarak tanimlanabilir. Yabanci
yatinmci ve analistlerin yogun olarak basvurdugu
yatinmci iliskileri veya kurumsal web sitesi mutlaka
guncel bilgilerle donatilmali ve kullanici dostu
olmalidir.
1 Raporlar
% Faaliyet/SUrdUrUlebilirlik/Entegre Rapor
% Ozet analist raporlari veya sunumlari
< Uluslararasitaahhutler kapsaminda hazirlanan
raporlar (BM Sorumlu Bankacilik Prensipleri Etki
Raporlamasi gibi)
1 Web sayfalari
< Yatinimci iliskileri web sayfasi
% Sirket ana/kurumsal web sayfasi
% Sirketlerin surddrulebilirlik icin kuracaklari
oOzel web-sayfalari
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TUSIAD

EK. TURKIYE'DE SURDURULEBILIR FINANSMAN ISLEMLER

UYCULAMA ORNEKLER]

Akbank: Sirdurdlebilirlik Kriterleri iceren Repo
islemi

Akbank, Deutsche Bankile sUrdurulebilirlik kriterleri
iceren 300 milyon dolarlik ESG baglantil bir repo
islemi gerceklestirmistir. islem bu 6zelligiyle Orta
ve Dogu Avrupa, Orta Dogu ve Afrika bolgelerinde
ilk ESG-KPI baglantili repo anlagsmasi olma ozelligini
tasimaktadir.

Finansal performansin yani sira etik, cevresel,
sosyal ve ekonomik  &ncelikleri  bankacilik
anlayisinin ayrilmaz bir unsuru olan géren Akbank
bu sorumluluk bilinciyle sturdurulebilirlik alaninda
bircok girisime &nclU olmaya, paydaslarinin bu

konuda daha etkin inisiyatif almalarini tesvik
etmeye devam etmektedir.
Surdurulebilirligin - tum is  yapis bicimlerine

daha da entegre olmasi icin gelistirilen stratejisi
Isiginda surdurulebilir finansman, insan ve toplum,
ekosistem yonetimive iklim degisikligi alanlarindaki
hedeflerine emin adimlarla ulasmak icin calisan
Akbank'in gergeklestirdidi bu repo islemi bankanin
surdurulebilirlik hedeflerinin finansman stratejisine
bir yansimasi  olarak  degerlendirilmektedir.
Banka bu basarili islemle sagladigi finansmani
dusuk karbonlu ekonomiye gegisi destekleyecek
projelerin finansmaninda kullanacaktir.

Akbank: Surduarulebilirlik Baglantih FX Hazine
islemleri Anlasmasi

Akbank NatWest Markets Plc ile yapmis oldugu
Turkiye'nin ilk surdurulebilirlik baglantili FX hazine
islemleri anlasmasi ile sorumlu bankacilik, insan
ve toplum, ekosistem yonetimi ve iklim degisikligi
alanlarindaki hedeflerine ulasmak icin 6nemli bir
adim atmistir.

Surdurulebilirligi bankacilik anlayisinin merkezine
alan kurumlardan biri olan NatWest Markets Plc
ile gerceklestirilen anlasmaya U¢ surdurulebilirlik
performans kriteri (ESG KPI'lari) eklenmistir. Akbank
anlasma kapsaminda sirasiyla cinsiyet esitligi,
yeni komur santrali projelerini kredilendirmeme
ve elektrik tedarikinin yenilenebilir kaynaklardan
saglanmasindan olusan bu performans kriterlerine
bagl kalacagini guclu bir sekilde vurgulamistir.
Sorumlu bankacilik ve surdurulebilirligi stratejileriile
butunlestirmeyi basaran iki kurum arasinda yapilan
bu anlasmayla Akbank taahhutleri ve hedefleri
konusunda kararhihiginin altini cizmektedir.

Akbank: Surdurulebilirlik Temali Sendikasyon
Kredileri

Akbank 2021de yeniledidi sendikasyon kredileriyle
Turkiye ekonomisine 1 milyar 375 milyon dolar
destek saglamustir. islem tarihi itibariyla Akbank
2021deki sendikasyon islemlerinin her ikisini de
surdurulebilirlikle iliskilendiren ilk ve tek Turk
bankasi olmustur.

Akbank: Etki Yatirimi

Akbank gectigimiz yil Gelecegin Yatirnmlari ¢atisi
altinda yatirimcilari, birikimlerini degerlendirirken
ayni zamanda Birlesmis Milletler Surdurdlebilir
Kalkinma Amaclarina katki saglayacaklari iki farkli
surdurulebilir  yatinrm fonuyla bulusturmustur.
Sosyalve cevreselanlamdadUnyayafaydalibufonlar,
uluslararasi bir kurulustan ESG degerlemesi alan
Turkiye'deki ilk fonlar olma &zelligini tasimaktadir.
Aynizamanda, saglik temasina yatirim yapan ilk fon
olma ozelligi taslyan Ak Portfoy Saglik Sektort fonu
ve Turkiye'nin alternatif enerji dontsumune yatirim
yapan ilk fonu Ak Portfdy Alternatif Enerji Fonu,
2021 yiinda beklenilenin ¢ok Uzerinde bir ilgiyle 55
binin Uzerinde yatirimciya ve 2,5 milyar TL bakiyeye
ulasmistir.

Yatirim gesitliligive 'yatirnmda teknoloji' konularinda
pazarda lider konumda olan Akbank, musterilerine
sundugu sosyal amagcl yatinm UrUnlerinde de
liderligi hedeflemektedir. Bankanin, Eylul ayinda
gerceklestirdigi 340 milyon TL buyuklugundeki
inraclar, ilk yurt ici bireylere yonelik sosyal bono
inraclari olma 6zelligini tasimaktadir. Bonodan
gelen kaynak ile Birlesmis Milletler Surdurulebilir
Kalkinma Amaclarindan “saglk ve kaliteli yasam”
hedefliikifarkl projeninfinansmanisaglanmaktadir.

Argelik: Tahvil ihraci

Arcelik tarafindan 2021 yili Mayis ayinda 350 milyon
Euro tutarli ve bes yil vadeli yesil tahvil ihraci
gerceklestirilmistir. Tahviller %3 yeniden satis getirisi
Uzerinden fiyatlanmis ve kupon orani %3 olarak
belirlenmistir. Fonla Yesil Finansman Cercevesi'nde
enerji verimli Urdnler, dongusel ekonomi ¢cozUmleri,
Uretimde enerji verimliligi, kirliligi 6nleyici ve kontrol
altina alan c¢o6zUmler, surdurUlebilir su ve atik
yonetimi, yenilenebilir enerji, yesil binalari kapsayan
projeler finanse edilecektir. ihrac Turkiye'den
uluslararasl piyasalara gergeklestirilen ilk reel sektor
sirket ihraci olmustur. Bu ihrag planlanan tutarin 4,5
katindan fazla talep gérmus ve 33 Ulkeden 175'ten
fazla kurumsal yatirimci yaklasik 1,6 milyar Euro
tutarinda talep iletmistir. Arcelik Yesil Finansman
Cercevesi'ne iliskin detaylara Arcelik resmi web
sitesinden ulasilabilir.
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Arcelik: EBRD Yesil Kredisi

Arcelik 2021 yili Kasim ayinda EBRD ile 150 milyon
Euro tutarinda ve sekiz yil vadeli bir kredi anlasmasi
imzalamistir. EBRD'nin saglayacadl kredinin 83
milyon Euro'luk kismi LMA tarafindan yayinlanan
uluslararasi  yesil borclanma prensiplerine
uygunlugu bagimsiz bir kurulus tarafindan tescil
edilmis ilk yesil kredi olma ozelligi tasimaktadir.
Arcelik  sagladigr  yesil kredi  cergevesinde
isletmelerindeki cevresel surdurulebilirlik ve Ar-
Ge projelerini finanse ederek 2050 yilinda tum
deger zincirinde net sifir emisyona ulasma yolunda
dnemli projeleri hayata gecgirmeyi planlamaktadir.
Arcelik-EBRD kredi c¢ergevesine iliskin detayli
bilgilere EBRD'nin yayinlamis oldugu Arcelik Yesil
Kredi dokimanindan ulasilabilmektedir.
Coca-Cola icecek: Surdirilebilirlik Endeksli
Tahvil ihraci

2022 yii Ocak ayinda Coca-Cola icecek (CCl)
surdurulebilirlik odakh faaliyet cergevesini uzun
vadeli fonlama stratejisiyle birlestirerek Ulkenin
yurtdisipiyasalardaUlkeborglanmaoranireferansina
gore dusuk maliyetle (yedi yil vadeli, yillik yuzde
%4,50 kupon &demeli) tahvil ihra¢c etmistir. CClI
500 milyon dolarla Turkiye'nin buglne kadarki en
buyuk; icecek sektorunun ise EMEA (Avrupa, Orta
Dogu ve Afrika) boélgesindeki ilk surdurulebilirlik
endeksli tahvil ihracini gerceklestirmistir.

Sure¢ kapsaminda badimsiz ESG arastirma,
derecelendirme ve veri sirketi Sustainalytics'ten
ikinci taraf gorust alinmistir. Sustainalytics CCl'in
surdurulebilirlik cerceve dokUmaninda belirtilen
enerji ve su verimliligi gdstergelerini guclu olarak
degerlendirmistir. CCl'In tahvil kapsaminda baz
aldigr 2020 yilindaki su kullanim verimliligini 2027
yiina kadar %13 ve 2029 yilina kadar %17 artirma
taahhudunu ise iddiali olarak nitelendirmistir.

Enerjisa Enerji: Yesil ve Kapsayici Kredi

Enerjisa Enerji 2021 Kasim ayinda EBRD ile 110
milyon ABD dolar karsihdr TL tutarinda “yesil ve
kapsayicl" kapsamli kredi anlasmasi imzalamis ve
kredi kullanimlarini Ocak-Subat 2022 aylarinda
tamamlanmistir. Bu c¢ercevede Enerjisa duzenli
cevresel ve sosyal raporlamalar yapmakta ve EBRD
kriterlerine uyum saglamaktadir.

Enerjisa altyap! olarak Yesil Tahvil ve Yesil Kredi'ye
Kasim ayinda tamamlanan Yesil Finans Cercevesi

ve Sustainalytics'ten alinan ilgili ikinci taraf gérusu
sebebiyle hazirdir. Bu cercevede saglanacak yesil
finansmanlar icin belirli raporlama ve performans
gostergeleri mevcut olup Enerjisa’nin  enerji
sektérune surdurebilirlik konusunda liderlik etme
vizyonu ile értusmektedir.

Enerjisa Uretim: Sardurulebilirlik  Baglantili
Refinansman Kredisi

Enerjisa Uretim 2020 Eylul ayinda 650 milyon
Euro'luk, Turkiye'nin  en buyUk Surddrulebilir
Kredi sézlesmesine imza atmistir. Enerjisa Uretim
bu kapsamda iki dnemli alanda surddrulebilirlik
calismalarina  hiz  verecegini de aciklamistir.
Sirket bir taraftan enerji yatinmlari portféyunde
yenilenebilir  enerji  payini  énemli  oranda
taahhut ederken, diger
cinsiyet esitliginde uluslararasi en iyi standartlara
¢ilkmak icin calisacaktir. Kredinin marj orani ¢evre
ve cinsiyet esitligi performansina baglanarak
sirketin bu yonde atacagi adimlar desteklenmistir.
Cevre ve cinsiyet esitligi puanlamasina goére marj
oranina ek surdurulebilirlik indirimi veya primi
uygulanacaktir. Sirketin gelecek dénem hedeflerini
gerceklestirmesine de katki  saglayacak bu
sozlesme Enerjisa Uretim'in saglam bilanco yapisini
daha da guglendirmistir.

artiracagini taraftan

Kordsa: Cinsiyet Esitligi Kriterleri iceren Kredi
Kordsa IFC'den 110 milyon ABD dolari tutarinda
uzun vadeli bir kredi kullanimini sonlandirmak
Uzere calismaktadir. Mevcut Cevre ve Sosyal
Yonetim sistemine ilave olarak asagidaki aksiyonlari
alacagini taahhUt etmistir.

Task Title and Description

Undertake an assessment of gender equality in the work
environment including hiring policies, mechanisms and
channels and legal, economic, or sociocultural barriers that
can be addressed to support recruitment and retention

of women and ensure that available jobs are equally
attractive to men and women at corporate level. Based on
the findings develop and implement a time-based gender
action plan. Engage suitably qualified internal or external
experts to develop and implement a gender based violence
and sexual harassment training program for; i) managers;
and ii) a training of trainers’ program for the HR personnel

to provide further trainings to all employees at all facilities.
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TSKB: Yesil/ Surdurilebilir Tahvil ihraci

2016 yilinda Turkiye Sinai Kalkinma Bankasl (TSKB)
Turkiye'nin ve genis CEEMEA boélgesinin ilk Yesil/
Surdarulebilir  Tahvil ihracini  gerceklestirmistir.
Tahvil tutart 300 milyon dolar ve vadesi de bes yil
olarak ilgili ihrag gergeklestirilmistir. Bu ihrag¢ 13
kat fazla talep alarak o gune kadarki en yUksek
talepli ve negatif ihrag primi ile fiyatlanan ilk
Turk Finansal Kurum islemi olmustur. TSKB bu
ihracla yatirimci tabanini ESG yatirimcilarini da
dahil ederek genisletmistir. Bu tahvil kullanilarak
cevresel ve sosyal kalkinma projelerine daha
fazla kredi kullandirilmasi mUmkdn  kilinmistir.
ihracin kullandirnm &zetini ve yarattigi cevresel ve
sosyal etkiler Etki ve Kullandirim raporlamasindan
izlenebilmektedir.*”

TSKB bu ihracin yarattigi saglam zemine dayanarak
2017 yilinda dUnyanin ilk Surdurulebilir Sermaye
Benzeri Tahvilini ve 2021 yilinda da yenilenmis
“Sustainable Framework"U ile yeni bir SUrdurUlebilir
Tahvil inracini da gerceklestirmistir.*®

Vestel Elektronik: Yesil Tahvil ihraci

Tum  yatirmlarini sUrddrUlebilirlik  ekseninde
gerceklestirmeye gayret gosteren Vestel Elektronik
9 Temmuz 2020 tarihinde halka arz edilmeksizin
nitelikli yatirimcilara satilmak Uzere 50.380.000 TL
tutarinda 728 gun vadeli ve 50.066.100 TL tutarinda
372 gun vadeli, degisken kupon ddemeli yesil tahvil
ihraglarina iliskin satis islemini gerceklestirmistir. Bu
ihraglarTurkiye'nindzelsektdrdeilkyesiltahvilinraglar
olma 6zelligini gdstermektedir. Gergeklestirilen “Yesil
Tahvil" ihracr igin Vigeo Eiris'ten Vestel Elektronik'in
tam uyumlu bulunduguna dair “ikinci Parti Gortsd”
alinmistir. Vestel Elektronik tahvil ihracindan elde
edilen kaynadi, su kaynaklarinin korunmasi, karbon
azaltimi, enerji verimliligi ve atiklarin azaltilmasi gibi
alanlara katki saglayan Ar-Ge calismalarina ve cevre
dostu teknoloji yatirmlar icin kullanmay! taahhut
etmistir.

Yapi Kredi: Surdurulebilirlik Baglantili Repo

Yap! Kredi gerceklestirdigi yenilik¢i surdurulebilir
finansman islemlerini ve yatirimcilarina sundugu
surdurulebilir yatirnm fonlarini, tum paydaslari
nezdinde uzun vadeli suUrdurulebilir  deger

yaratma hedefiyle uyumlu olacak sekilde hayata
gecirmektedir. Yurtdisi fonlama tarafinda Banka,
surdurulebilirlik kriterlerine bagh 962 milyon dolar
ve 822 milyon ABD dolar tutarinda sendikasyon
kredileri saglamis ve Bank of America isbirligi
ile 250 milyon dolar tutarinda surdurulebilirlik
baglantili repo islemi gerceklestirmistir. Boylelikle
2021 yilinda yurt disindan saglanan toplam 3,4
milyar ABD dolari tutarinda fonlama icerisinde
%70'inden fazlasini  surdurulebilirlik  kriterlerine
bagdl fonlamalar olusturmustur. Ayrica Yapi Kredi
Temiz Enerji Degisken Fon ve BIST Surdurulebilirlik
Endeksi Hisse Senedi Fonu ile surddrulebilir
kalkinmayi desteklemeye devam etmektedir.

Zorlu Enerji: Yesil Kredi Anlasmasi (Green Loan)
Zorlu Enerji ekonomik, sosyal, cevresel ve kurumsal
yonetim uygulamalari kapsaminda surdurulebilir
finansman ve sorumlu yatirrm konusuna yuksek
onem  vermektedir.  Turkiye'de  yenilenebilir
enerji alaninda &ncu faaliyetlerine surddrulebilir
finansman ve yatirrmlarla devam
edilmektedir.

sorumiu

Bu kapsamda 2018 yilinda Garanti BBVA ile
gerceklestirilen 10 milyon ABD dolari tutarindaki
Yesil Kredi Anlasmasi (Green Loan) dunya genelinde
besinci; Turkiye'de ilk olma o6zelligini tasimaktadir.
TUrkiye'nin surdurulebilir sirketlerinden biri olarak
Ulkemize drnek olan bu anlasma ile ¢evresel, sosyal
ve yonetisim alanlarindaki sirket performansi
iyilestirilirken finansman maliyeti de dusurulmus
olacaktir.

Zorlu Enerji: Strdurulebilir Sukuk

2020 yilinda TSKB tarafindan olusturulan toplam
450 milyon TL tutarindaki surdurulebilirlik temasina
sahip Sukuk Ihrac Programinin 50 milyon TL
tutarindaki ilk ihraci gerceklestiriimistir. Bu ihrag
aynl zamanda Turkiye'nin ilk sUrddrulebilir kira
sertifikasiihraciolma 6zelligine de sahiptir. Ek olarak
surdurulebilir sukuk cercevesi icerigi ile dunyada
bir ilk olma &zelligini de tasimaktadir. ICMANIN
dort temel standardina uyumlu bir cergevede
yapilandirilan ihrag islemi strdurulebilir altyapr ve
temiz ulasim gibi hedefleri de icermesi bakimindan
digerlerinden ayrismaktadir.

5 https://www.tskb.com tr/i/assets/document/pdf/tskb-allocation-impact-reporting-2017-04-21.pdf

38 Detayli bilgi igin: https://www.tskb.com.tr/i/assets/document/pdf/tskb-sustainable-finance-framework.pdf
https://www.tskb.com tr/i/assets/document/pdf/tskb-sustainable-finance-framework-second-party-opinion.pdf
https://www.tskb.com.tr/i/assets/document/pdf/ TSKB%20Allocation_and_Impact_Report_2021.pdf
https://www.tskb.com tr/i/assets/document/pdf/TSKB%20Sustainability%20Presentation_2021.pdf







