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Oz

Tiirkiye 'nin enerji sektoriinde siirdiiriilebilir kalkinma ve arz giivenligini saglamak amaciyla yenilenebilir enerji
kaynaklarina yapilan yatrimlarin artinlmasi gerekmektedir. Ulke, enerji ihtivacim biiyiik oranda ithal fosil
yakitlardan karsilamaktadir ve bu hem ekonomik disa bagimhiligi artirmakta hem de ¢evresel sorunlara yol
acmaktadi. Ulkemizde, yenilenebilir enerji kaynaklarinmin degerlendirilmesi ve bu alana yénelik yatirimlarin tegvik
edilmesi hedeflenmektedir. Bu baglamda yenilenebilir enerji projelerine yénelik finansman olanaklarinin
genisletilmesi ve yesil sukuklar gibi fiansal araglarla enerji projelerinin stirdiiriilebilir bi¢imde finanse edilmesi
hedeflenmektedir. Tiirkiye nin enerji arz giivenligini giiclendirme ve ekonomik bagimsizligi destekleme yoniinde
atilacak adimlar, yenilenebilir enerji projelerine kamu kontrgarantileri gibi yenilik¢i finansman mekanizmalarinin
saglanmasiyla daha da etkili olabilir. Kamu kontrgarantileri gibi finansman uygulamalarinin ézellikle yenilenebilir
enerji sektoriinde onemli bir yeri oldugu diigiiniilmektedir. Buradan hareketle yapilan calismada Tiirkiye de
yenilenebilir enerji proje finansman kredilerinde kamu kontrgaranti onerisi tartisilarak sonuglarimin literatiirde
yapilacak ¢alismalara katki sunmasi beklenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Yenilenebilir Enerji, Enerji Arz Giivenligi, Kamu Kontrgarantisi

JEL Swniflandirmasi: G02, G21, O14.

Discussion Of Public Counterguarantee Proposal In Renewable Energy Project
Financing Credits In Turkey
Abstract

Turkey should increase investments in renewable energy to ensure sustainable development and energy security, as
the country heavily relies on imported fossil fuels, leading to economic dependence and environmental issues. The
aim is to promote and evaluate renewable energy sources by expanding financing opportunities and utilizing
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instruments like green sukuk for sustainable project financing. Innovative mechanisms, such as public counterparties,
can further strengthen energy supply security and support economic independence. This study discusses the proposal
for public counter-guarantees in financing renewable energy projects, and its findings are expected to contribute to
the existing literature on the subject.
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JEL Classification: G02, G21, Ol4.

1. Giris

Ulkelerin ekonomik biiyiime ve kalkinma siireglerinde enerji arz giivenligi oldukga etkilidir. Bu baglamda
enerjinin kesintisiz ve giivenilir bir sekilde saglanmasi 6zellikle yerli ve yenilenebilir kaynaklarin
kullanimiyla miimkiin olmaktadir. Tiirkiye, gelismekte olan {ilkeler arasinda yer almakta ve enerji
sektoriinde hizl bir talep artis1 yasamaktadir. Tiirkiye’nin enerji sektoriinde karsilagtigi bu talep artisi, yerli
ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin 6nemini daha da artirmaktadir. Riizgar ve giines enerjisi gibi
yenilenebilir kaynaklar iilkenin sahip oldugu potansiyeller arasindadir. Ancak bu potansiyellerin yeterince
degerlendirilmedigi goriilmektedir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinin artirilmasi hem enerji arz giivenligini
destekleyecek hem de dis ticaret acigini azaltarak ekonomiye olumlu katkilar sunacaktir. Bu nedenle
Tiirkiye’nin enerji portfoyiinde kaynak cesitliligini artirmas1 ve disa bagimliligi azaltacak politikalar
geligtirmesi gerekmektedir. Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelik yatirimlarinin artirilmasi
ve bu kaynaklardan elde edilen enerjinin finansman olanaklarinin genisletilmesi, {ilkenin kalkinma
hedefleri dogrultusunda stratejik bir dncelik olmalidir. Bu ¢ergevede kamu kontrgarantileri gibi yenilik¢i
finansman mekanizmalarinin degerlendirilmesinde ve projelerin hayata gecirilmesinde 6nemli bir rol
oynamaktadir. Bu kapsamda ¢alismanin amaci Tiirkiye’de yenilenebilir enerji proje finansman kredilerinde
kamu kontrgaranti onerisinin tartisilmasidir. Bu ¢alismay1 6zgiin kilan yon 6zellikle gecis ya da kullanim
garantileri vermek seklindeki agir kamusal destekler yerine toplumsal maliyeti daha diisiik olan
kontrgarantili kredi sistemlerinin devreye alinmasina teorik destek vermektir.

1.1. Kamu Kontrgaranti Sistemi

Devletin 6zel sektor yatirim projelerine destek vermesi bazen dogrudan bazen de dolayl1 yoldan gergeklesir.
Yap Islet Devret gibi destekler ile hibe uygulamalar1 dogrudan destek uygulamalaridir ve devlete daha agir
maliyet yiikler. Ancak kamu kontrgaranti sistemi devletin belli sartlar altinda riski 6zel yatinmeiya ait
olmak iizere, projeye saglanan 6zel sektor finansmanina teminat ve giiven vermesine doniik uygulamalari
icerir. Belirli sartlar altinda 6ncelikli yatirimlara gelir garantisi, finansal destek ve risk paylasimi seklinde
uygulanabilen kamu kontrgaranti sisteminde ¢aligmamiz agisindan onemli ve daha az maliyetli olani
projeye finansman saglayan finansal kuruluslara kismen ya da tamamen kredi geri doniis garantisi
verilmesidir.

Bu uygulama kamuyu daha az zararla daha giiglii yatinmlara ve dolayisiyla istihdama sevk edecektir.
Ozellikle yenilenebilir enerji yatirrmlari devleti ve toplumu yakindan ilgilendirmekte yasam kalitesini ve
verimliligi artirmaktadir. Girisimeiligi de tesvik eden bu sistem yatirimci tercihlerinde ortaya ¢ikabilecek
kayirmalar ve nepotizm nedeniyle elestirilebilmektedir. Bu sistemin en 6nemli katkilarindan biri ulusal
kredi tabaninin geniglemesi olacaktir.

1.2. Literatiire iliskin Genel Degerlendirme

Erdogan (2016) caligmasinda mevcut durum insanlart sinirli rezervlere sahip fosil yakitlar yerine temiz,
cevre dostu ve sinirsiz olan yenilenebilir enerji kaynaklarina yonlendigini belirtmektedir. Armagan ve
Daglioglu (2017) ¢alismalarinda enerji piyasasini canlandirmak ve yenilenebilir enerjinin geleneksel enerji
kaynaklarinin yerini almasinin, teknolojik yenilikler ve pazar yapilanmalartyla ilgili gelismelerle miimkiin
oldugunu ifade etmektedirler. Kaymakg¢ioglu ve Cirkin (2005) ¢aligmalarinda her yenilenebilir enerjinin
iilkenin enerji ihtiyacim1 karsilarken disa bagimliligini azalttigini, yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kurulumu yapilirken doga ve c¢evrenin korunmasi amaciyla dogru yerlerin segilmesi gerektigini
belirtmislerdir. Yesil (2015) caligmasinda Enerji ihtiyact her giin artan {ilkeler, yeterli enerji
iiretemediklerinde diga bagimli olmanin zorluklarini gérmiistiir. Bu nedenle, enerji ¢caligmalar1 yenilenebilir
enerjiye odaklanarak gelistirildigini belirtmistir.
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DPT (1968) yayininda ticari yakitlarin tiiketiminde artis yasanirken ticari olmayan yakitlarin kullaniminda
o6nemli bir degisiklik olmamis ve bu durum enerji bilesenindeki oranin azalmasina neden oldugunu ortaya
koymustur. Giiler ve Yumurtact (2021) caligmalarinda yerli iiretimi tesvik etme hedefiyle bu ilave 5 yil
siireyle uygulanmakta ve yenilenebilir enerji bilesenlerinin kullanim oranlarina bagli olarak dolar cinsinden
destek sunuldugunu belirtmislerdir. Idrisov (2022) ¢aligmasinda riizgar tiirbinleri, jeneratdrler ve riizgar
enerjisi kanatlar1 gibi yenilenebilir enerji iiretim araglarinin iiretimi, 6ncelikli yatirim alanlar arasinda yer
almaktadir. Bu sektorlerde yapilan yatirimlarda KDV istisnasi uygulanmakta, stratejik yatirimlar
kapsaminda ise 500 milyon Tiirk Lirasi’n1 agsan bina ve ingaat harcamalarinda édenen KDV’ nin iadesi
gerceklestirildigini belirtmistir.

Cetinkaya (2011) caligmasinda proje finansmaninda kullanilan kaynaklar, i¢ kaynaklar ve dis kaynaklar
olmak iizere iki ana gruba ayrilir. I¢ kaynaklar, projeyi yiiriiten kurumun veya kisinin kendi &z
kaynaklaridir. D1g kaynaklar ise, banka kredileri, hibe ve tesvikler, ortaklik veya hisse senedi satis1 gibi
yollarla saglanan kaynaklar oldugunu ortaya koymustur. IRENA (2020) calismasinda teknolojinin
geligsmesiyle birlikte ilk zamanlar yenilenebilir enerji kaynaklarinin 6nemini tam olarak kavrayamayan
endiistri sektorl, artik biiylik yatirimlarla bu kaynaklara finansman saglamayi biitce planlarina dahil
edildigini belirtmistir. Cagil (2012) calismasinda maliyeti yiiksek projelerde uluslararasi sendikasyon
finansmanlari kullanilmakta ve bu durum devletlerin ve devletler arast is birliklerinin kiiglik sermayedarlar
ve bankalar araciligiyla finansman destegi saglamalarina olanak tanimaktadir. Projelerin finansman
kaynaklari, proje bazinda ve kamu/kurumsal bazinda olacak sekilde iki ana kategoride incelemistir. Ojah
(2016) calismasinda Afrika’da uygulanan ESCO modeli, biiyiik 6lgekli yenilenebilir enerji tesislerinde
yasanan Ol¢eklenebilirlik ve risk analizi sorunlarinin kirsal alanlardaki tesislerde azaldigini, boylece hem
bolgesel kalkinmaya hem de enerji erisimine katki sagladigini ortaya koymaktadir. Varlik (2015)
calismasinda cesitli ¢oziimler sunulurken esneklik ilkesine oncelik verilmekte, bu sayede biiyiik ve risk
tagiyan yenilenebilir enerji projelerinin 6niindeki engellerin kaldirilmasi amaglandigini belirtilmistir.

2. Kavramsal Cerceve
2.1. Yenilenebilir Enerji ve Yenilenebilir Enerji Kaynaklar

Endiistri Devrimi'nin baglamasiyla birlikte seri iiretim miimkiin hale gelmistir Bu {iretimin
gerceklestirilebilmesi i¢in biiyiik miktarda enerji kaynaklarma ihtiya¢ duyulmustur. Bu dénemde enerji
sektorii hizla biiylimiis ve 6nem kazanmigtir. Zamanla, mevcut enerji kaynaklarinin yetersiz kalmasi veya
gevreye ciddi zararlar vermesi nedeniyle alternatif enerji kaynaklarina yonelim baglamistir. Maliyeti diistik,
dagitimi ekonomik, ¢evre dostu ve verimli enerji kaynaklarina olan talep hizla artmistir (Keskin, 2023b:
1508).

Yenilenebilir enerji, dogada kendiliginden var olan kaynaklardan siirekli olarak yenilenebilen enerji akist
seklinde elde edilmektedir. Bu enerji tiirliniin digerlerinden ayrisan baslica 6zelligi tiikenmeden kendini
dogal yollarla yenileyebilmesidir. Karbon salinimini minimize etme, yerel kaynaklardan saglandig i¢in
ithalata ihtiya¢ duyulmamasi ve enerji bagimliligin1 azaltma gibi faktorler yenilenebilir enerjinin 6nemini
artirmaktadir (ARENA, 2016).

Yenilenebilir enerjinin bilingli kullanimi tesisler, dogal yasam ve insanlar i¢in stirdiiriilebilir bir tiikketim
imk&n1 sunmaktadir. Fosil yakitlar kisa vadede tiikkenme riskiyle kars1 karsiya kalmaktadir ancak uzun
vadede teorik olarak yenilenebilmektedir. Komiir, petrol ve dogal gaz gibi hidrokarbon igeren fosil yakitlar
enerji liretimi sirasinda karbondioksit salinimina yol agtigindan ¢evre kirliliginin azaltilmas1 ve karbon
ticaretinin tesvik edilmesi i¢in bu yakitlarin yerine yenilenebilir enerji kaynaklarimin kullanilmasi
gerekmektedir. Yenilenebilir enerji kaynaklari, santrallerin bulundugu bolgelerde istihdami artirmakta,
enerji bagimliligini azaltmakta ve devletin sagladigi tesviklerle desteklenmektedir. Ayrica kamunun ve sivil
toplum kuruluslariin verdigi destekle gliglenmektedir (Mogan Enerji, 2005).

Uluslararas1 Yenilenebilir Enerji Ajans1 (IRENA) tarafindan yiriitiilen analizlere gére 2030 yilina kadar
yenilenebilir enerji kaynaklarina yapilan toplam yillik yatirmmin 900 milyar dolara ulasabilecegi
ongoriilmektedir. Calismalarin basariyla siirdiiriilmesi i¢in iklim degisikligiyle miicadele, yenilenebilir
enerji kullaniminda elektrik iiretiminin artirtlmasi, ayn1 zamanda 1s1tma, sogutma ve ulasim alanlarinda bu
enerji tiiriiniin daha fazla kullanilmasi gerekmektedir. IRENA, siirdiiriilebilir enerjinin gelecegini giivence
altina almak igin bes temel strateji belirlemistir (Giiner ve Turan, 2017: 49):
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Yenilenebilir enerji sistemlerine olan baglilig pekistirmek,

Yenilenebilir enerji yatirimlarim aktiflestirmek,

Yenilenebilir enerji kullanimimi artirmak igin gerekli kurumsal ve teknik altyapiy: gelistirmek,
Yenilenebilir enerjinin ilerlemesi i¢in uluslararasi is birliklerini kuvvetlendirmek,

Bolgesel is birliklerini desteklemek gerekmektedir.

Tablo 1. Yenilenebilir Enerji Cesitleri ve Enerjinin Kaynagt

Enerji kaynag Yenilenebilir Enerji Cesidi
Riizgar Riizgar Enerjisi
Yer Altt Sulan Jeotermal Enerji
Giines Giines Enerjisi
Okyanus ve Denizler Dalga Enerijisi
Nehir ve Akarsular Hidrolik Enerji

Kaynak: Karagol ve Kavgaz, 2017: 8
2.1.1. Giines Enerjisi

Giines, yerkiirenin kilometrelerce Otesindedir ve tiim enerji kaynaklarinin baglangic1 olarak kabul
edilmektedir. Enerji kaynakli teknolojiler agisindan gesitlilik arz eden giines, fotovoltaik ve 1s1l giines
teknolojisi olmak iizere iki ana gruba ayrilmaktadir. Fotovoltaik hiicreler yari iletken malzemelerden
olugmakta ve giines 151811 elektrige ¢eviren giines panelleri araciligiyla enerji saglamaktadir. Bu teknoloji,
giines enerjisini 1s1 olarak kullanmakta ve bu 1s1 daha sonra elektrik tiretiminde kullanilmaktadir (Kog vd.,
2018: 104).

2.1.2. Riizgar Enerjisi

Denizler ve atmosferin farkli 1sinma diizeyleri sonucunda olusan basing farklari havanin hareket etmesine
neden olmaktadir. Bu hareket, yliksek basing alanlarindan algak basing alanlarina dogru riizgar olusumuna
yol agmaktadir. Riizgar enerjisi hem mekanik hem de elektrik enerjisi liretiminde kullanilmaktadir ve
elektrik iiretimi i¢in Riizgar Enerjisi Santralleri (RES) tercih edilmektedir. Riizgar enerjisi, yenilenebilir
enerji kaynaklari arasinda genis bir kapsama alanina sahip olmaktadir (Kaya vd., 2018: 229).

2.1.3. Jeotermal Enerji

Yer altindan gelen yiiksek 1sinin yer alt1 sulariyla dogal olarak bulugmasi sonucu yer alti sular1 zeminden
sicak su ve buhar formunda ¢ikmaktadir. Jeotermal enerji dogal yollarla olusabildigi gibi sondaj yoluyla da
aciga ¢ikarilmakta ve boylece enerji liretimi saglanmaktadir. Yagmur sulariin veya diger su kaynaklarinin
yer altina sizmasi ve magma tabakasi ile sicak kaya kiitlelerine yakin gegerken i1sinmasi sonucu olugan
dongii, jeotermal enerjinin yenilenebilir olmasini saglamaktadir. Yer {istiine ¢ikan bu sularin tekrar yer altina
pompalanmasi halinde yer iistii sularina kiyasla daha zengin mineral, gaz ve ¢esitli tuz icerigi tagimaktadir.
Bu sularin kirliligi azalmakta, temiz ve yenilenebilir bir hale gelmektedir (Giirsoy, 2004: 132).

2.1.4. Hidrolik Enerji

Sulak alanlar ve daglik bolgeler iizerine insa edilen barajlarda biriken suyun ve bu suyun akis hizinin
elektrik enerjisine g¢evrilmesiyle hidrolik enerji dretilmektedir (Ko¢ vd., 2018: 100). Hidroelektrik
santralleri, bu elektrik enerjisinin elde edildigi tesisler biitiiniinii tanimlamaktadir. Hidroelektrik
santrallerinde su belirli bir yiikseklikten serbest birakilarak tiirbinlerin dénmesine ve boylece elektrik
iiretilmesine olanak saglamaktadir (Urker, 2012: 66).

2.1.5. Biyokiitle Enerjisi

Biyokiitle enerjisi, hayvan ve bitki kokenli materyallerde bulunan karbonhidrat bilesiklerinden elde edilen
bir enerji kaynagidir. Ulagim, 1sinma ve enerji tiretimi gibi bir¢ok alanda kullanilan biyokiitle enerjisi,
diinya genelinde tiiketilen enerjinin yiizde 14’lin{i olusturmaktadir. Bu oranin yiizde 22’si biyodizel, yiizde
4’1 hidrojen ile igslem goren bitkisel yaglar ve yiizde 74’11 etanol yakitlarindan meydana gelmektedir (Kaya
vd., 2018: 231).
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2.2. Yenilenebilir Enerji Yatirimlarinda Kullanilan Finansman Araclan

Yenilenebilir enerji finansmanin temel unsurlarindan biri, yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullanilmasi,
fosil yakitlara olan bagimliligin azaltilmasi ve enerji verimliliginin her alanda uygulanmasidir. Bu hedeflere
ulagmak i¢in bankalarin bu tiir projeleri desteklemesi gerekmektedir. Bu projelerin giinliik yasamda
kullanilmasi, iklim degisikligiyle miicadeleye katki sagladigi gibi, bu alanlarda gerekli istihdami da
artirarak bankalarin sosyal agidan {ilkeye destek olmasina olanak tanir (Keskin, 2023a: 13).

Yenilenebilir enerji yatirimlarinda kullanilan finansman araglar asagidaki gibi siralanabilir.
2.2.1. Krediler

Kredi, belirli bir siire i¢in faiz karsiligi gercek veya tiizel kisilere saglanan belirli miktarda satin alma
giicidiir (Yang, 2011: 419). Tirkiye’deki bankalar ¢ogunlukla Yenilenebilir Enerji Kaynaklar1 (YEK)
projeleri i¢in finansman destek programlari olusturmuslardir. Bu finansmanlar 6zellikle 5 MW ve alti
lisanssiz projeler i¢in firmalarin sundugu teminatlar dikkate alinarak ihtiya¢c kredisi seklinde
saglanmaktadir. Lisanshi projelerde ise proje yarigmalarinin uzun siirmesi, lisanslarin ge¢ verilmesi ve
yiiksek katki paylar1 gibi faktorler kredi teminine zarar vermektedir (Salman, 2016).

Thracat kredileri, iilkelerin ihracatini desteklemek amaciyla verilen orta ve uzun vadeli finansmanlardur.
Cesitli tilkeler ihracati tesvik etmek amaciyla 6zel bankalar kurmuslardir. Tiirkiye’de bu tiir krediler, Tiirk
Eximbank tarafindan saglanmaktadir (Ihracatta Finansman ve Alternatif Finansman Sekilleri, 2018).

2.2.2. Hibeler

Hibe devlet kurumlari ve uluslararasi organizasyonlar tarafindan proje odakli olarak kiigiik ve orta 6lgekli
isletmelere (KOBI) karsiliksiz olarak sunulan fondur (T.C. Resmi Gazete, 2019: Say1: 30850). Hibeler,
finansal yonetim a¢isindan zorluk teskil etmemektedir. Projenin hibe kosullarina uygunlugu gozetilerek
hibelerin tahsisi ger¢eklestirilmektedir. Yenilenebilir enerji projelerinde kullanilan hibeler, projenin
amortisman siiresini azaltmak ve toplam finansal maliyeti diigsiirmek amacini giitmektedir (Salman, 2016).

Yenilenebilir Enerji Tedarik Anlasmalar1 (YETA), YEK kaynaklarindan enerji {iretmeyi hedefleyen firmalar
ile bu enerjiyi saglayacak ozel elektrik {iiretim sirketleri arasinda imzalanan orta ve uzun vadeli
anlagmalardir. YETA, yeni kurulacak tesislerin finansmanini kolaylastirirken mevcut tesislerde de igletme
ve bakim giderlerine karsilik diizenli bir gelir akis1 saglamaktadir (Ozcan, 2019: 52).

YETA mekanizmasi, yenilenebilir enerji desteklerinin azalmasi veya sona ermesi durumunda alternatif bir
secenek olarak degerlendirilmektedir. Ikili anlagsmalar ¢ercevesinde yiiriitiilen YETA lar, iiretici ve finans
kuruluslart igin sabit bir gelir akis1 sunmaktadir. Tiiketici sirketler i¢in de dngoriilebilir fiyatlarla elektrik
saglama imkam vermektedir (Ozcan, 2019).

2.2.3. Finansal Kiralama

Is ve insaat makineleri, kara, deniz ve hava tasitlar1 gibi agir ekipman ve aletlerin satin alinip kullanilmasi
amaciyla orta ve uzun vadeli olarak sunulan alternatif bir yatirim kredisidir (Agrawal vd., 2012: 523).

2.2.4. Kitle Fonlamasi

Bireylerin veya kurumlarin projelerini halka agarak internet iizerinden platformlar araciliiyla toplumsal
destekle finansman elde etmesine olanak saglayan bir yontemdir (Freedman ve Nutting, 2015; Candelise,
2016). Bu finansman seklinin dort ana modeli bulunmaktadir (Caglar, 2019: 18):

Bagis temelli,
Odiil temelli,
Borg temelli,
Hisse temelli.

Bagis ve 0diil temelli modellerde yatirimeilar herhangi bir gelir elde etmemektedirler (Sakarya ve Bezirgan,
2018: 19). Tirkiye’de 3 Ekim 2019 tarihli tebligle hisse temelli kitle fonlamasinin girisimcilere fon
saglamasi kolaylastirilmistir ve tilkedeki platformlar bu modeli aktif olarak kullanmaktadirlar (McInerneya
ve Bunn, 2019: 1240).
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2.2.5. Borg Senetleri

Sukuk, belirli projelerin varliklarina veya 6zel yatirim faaliyetlerine iliskin paylari temsil eden,
sozlesmelere dayali haklari iceren ve hisse senetlerini glivence altina alan esit degerli sertifikalardir (Rahim
ve Mohammad, 2018: 129). Yesil sukuk ise yenilenebilir enerji projeleri ve ¢evre dostu girisimler i¢in
tasarlanmig, genis bir yatirimer kitlesine hitap eden, faiz icermeyen bir finansman aracidir (Rahim ve
Mohammad, 2018: 129; Ela, 2019: 221). Ozellikle iklim felaketlerinin sikca yasandig1 Malezya yesil sukuk
alaninda 6nemli ¢aligmalar yliriitmektedir. Malezya’da sukuk piyasasi 1990 yilinda Shell MDS tarafindan
ilk sukukun ihrag¢ edilmesiyle baglamistir (Wuah ve Haron, 2013). Endonezya ise 2017 yilinda iklimle ilgili
felaketlerden 320 milyar dolar zarar goérmiis ve bu zararlar1 hafifletmek i¢in Mart 2018’de 1,25 milyar
dolarlik ilk bagimsiz yesil sukuk ihracini gerceklestirmistir.

Tiirkiye’de ilk yesil sukuk ihraci 2020 yilinda Zorlu Enerji lehine Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi
(TSKB) tarafindan yapilmistir. TSKB, Zorlu Enerji adina toplamda 450 milyon TL tutarinda bir
siirdiiriilebilirlik odakl sukuk Thrag Programi gergeklestirmistir. Ayn1 zamanda TSKB, siirdiiriilebilir sukuk
cercevesi baglaminda Tiirkiye’de ve diinya genelinde ilk ihracati yapmis kurum olmustur (Tiirkiye’nin ilk
Siirdiiriilebilir Kira Sertifikas1 Thraci, 2020). iklim degisikligiyle baglantili sorunlarla miicadele ederken
kullanilan finansman araglarindan bir digeri de iklim tahvilleridir (Baysan, 2019). Yesil tahvil gelirlerini,
iklim degisikligi, dogal kaynaklarin korunmasi, biyo ¢esitliligi koruma faaliyetleri, hava, su ve toprak
kirliligini 6nlemek gibi ¢evresel problemlerin ¢dziimiine katki saglayacak projelerde kullanilirlar (Keskin,
2023c: 70).

Yesil tahviller, cevre koruma ve iklim degisikliginin etkilerini minimize etme amagli projelerde
kullanilmaktadir. Yesil tahvillerin diger tahvillerden ayrilan en onemli 6zelligi elde edilen gelirlerin
yalnizca yesil projeler icin harcanmasidir. Yesil tahviller, cesitli yesil proje kategorilerine finansman
saglamaktadir. Global ¢apta bu projeler arasinda en fazla yenilenebilir enerji ve enerji verimliligi projeleri
icin ihra¢ edilmektedir. Bu tahvillerden saglanan fonlarin yaklasik %75°1 enerji verimliligi ve yenilenebilir
enerji sektorlerinde kullanilmaktadir (Kandir ve Yakar, 2017).

2.3. Gelismekte Olan Ulkelerde Yenilenebilir Enerji Finansman Yontemlerinin Tiirleri

Yenilenebilir enerjiye yapilan yatirim ihtiyact artmaya devam etmektedir ve bu pazarlar gelismekte olan
diinyada nispeten dalgali bir yapi sergilemektedir. Yatirimcilar sekiz kategoriye ayrilmistir; hiikiimetler, 6z
sermaye sirketleri, bankalar, sigorta sirketleri, emeklilik fonlari, temiz enerji sirketleri ve baslangig
asamasindaki proje gelistiriciler (NCE, 2016). Ulusal biit¢elerden gelen kamu kaynaklari altyapi ve enerji
yatirimlari i¢in 6nemli bir fon kaynagi olmustur.

Yenilenebilir enerji yatirimlarinin artirilmasi agisindan ¢esitli finansman araglari uygulanabilmektedir.
“Yenilenebilir enerji finansman araglar1’” terimi, maliyetlerin zaman iginde yayilmasini saglayarak
yenilenebilir enerji projelerinin kurulumunu destekleyen borg veya borca benzer iiriinleri ifade etmektedir.
Yurt i¢i fonlarin etkisi de yenilenebilir enerji yatirimlarini saglamak i¢in Snemlidir. Yatirimcilar ve
hissedarlar yenilenebilir enerjiyi tegvik etmede dnemli bir rol oynayabilmektedir. Siirdiiriilebilir altyapi i¢in
0zel finansmanlar sirketlerin kendi kurumsal fonlarindan ve proje finansmanindan gelmektedir. Ayrica
yenilenebilir enerjiye yapilan 6z sermaye yatirimlari sahiplik payindan, Ozel Sermaye Fonlarindan, Altyap:
Fonlarindan ve Emeklilik Fonlarindan gelmektedir. Bu fonlar sirketlerin finansal yapisina veya projelerin
varliklarina dogrudan yatirim yapmaktadir. Yenilenebilir enerji yatirimlar1 finansman modelinde en ¢ok
kullanilan uygulama, 6z sermaye ve dis kaynak kombinasyonu uygulamasidir (Hamilton, 2010).

Bankalar, yonetim rolleri iistlenirken yenilenebilir enerji finansmani saglayarak siirdiiriilebilirlige katkida
bulunabilmektedirler. Bankalar tarafindan gerceklestirilen yenilenebilir enerji yatirim islevleri arasinda
kurumsal kredilendirme, proje finansmani ve yeniden finansman yer almaktadir. Finansman yontemi
yatirimin tiiriine, teknoloji seviyesine ve iligkili risk derecesine gore degisiklik gosterse de borg finansmani
genellikle bankalar tarafindan saglanmakta, 6z sermaye finansmani ise siklikla 6z sermaye, altyapr ve
emeklilik fonlar1 tarafindan temin edilmektedir. Bir¢ok gelismekte olan iilke i¢in ulusal kalkinma bankalar
yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmaninda 6ncii olmaktadirlar. Cok tarafli kalkinma bankalar1 da
siklikla yenilenebilir enerji yatirimlari i¢in ulusal bankalarla ortakliklar kurmaktadirlar. Ayrica uygun sarth
borg¢ saglamanin yani sira ¢ok tarafli kalkinma bankalar1 yenilenebilir enerji projeleri i¢in teknik ve finansal
dokiimanlarin hazirlanmasi ve analiz edilmesi siireglerinde deneyimlerini aktarmaktadirlar. Cok tarafli
kalkinma bankalar1 tarafindan hazirlanan tesisler, yenilenebilir kaynaklardan elektrik iiretimi, elektrik
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dagitimi, iletim kapasitesini artirarak verimliligi iyilestirmek, kayiplari azaltmak amaciyla yapilan
yatirimlar1 kapsamaktadir (EBRD, 2016).

Kurumsal bankacilik, biiyiik sirketlerin, isletmelerin ve hiikiimetlerin karmasik finansal sistem ihtiyaglarini
karsilayacak tiriinleri igermektedir. Kurumsal miisterilerin finansal giicii, bor¢ geri 6deme kapasitesi ve
istikrar1 uzmanlar tarafindan degerlendirilmektedir. Ardindan miisterilerin ihtiyaclar1 i¢in 6zel finansal
coziimler iretilmektedir. Bu bankalar, kurduklar1 fonlarin kullanimina sinirlar koymakta ve belirli genel
kosullar  belirlemektedirler. Ticari bankalar, bireyler ve yatinmcilar da proje finansmani
saglayabilmektedirler. Bir yenilenebilir enerji sirketi yatirimlarini finanse etmek i¢in iki kaynaga sahiptir;
bankalardan veya finansal aracilardan bor¢ almakta ya da kendi varliklarim1 kullanmaktadirlar. Bankalar,
bu finansal islemden gelir elde etmek igin yenilenebilir enerji yatirmlarina kredi vermektedirler.
Gelismekte olan {ilkelerin ekonomilerindeki en dikkat ¢eken problemlerden biri sermaye kithigidir.
Ekonomik gelisim i¢in mevcut yatirimlart gelistirmek, modernize etmek, kapasitelerini artirmak ve
finansman kisitlamalar1 olmaksizin is faaliyetlerini yiiriitmek i¢in yeni yatirimlarin gerceklestirilmesi
gerekmektedir. Yenilenebilir enerji piyasasi finansman yontemlerinden biri olan proje finansmani,
bankacilik sektoriinde rekabet avantaji yaratma potansiyeli olarak goriilmekte ve ekonomide giderek daha
fazla 6nem kazanmaktadir. Yatirimlari ve is faaliyetlerini finanse etmek i¢in en 6nemli kaynak girisimcinin
kendi kaynaklaridir ancak 6z sermayenin yetersizligi, girisimcilerin dis kaynaklar gibi kredileri
kullanmalarin1 gerektirmektedir. Bu nedenle son zamanlarda Tiirkiye’deki yiiksek yatirimlarin artmasiyla
proje finansman1 daha da belirginlesmektedir. Bu, yatirimcilar tarafindan sermaye maliyetini azaltma ve
riskleri paylasma agisindan tercih edilmektedir. Proje finansmanini saglayan bankalar ve yatirimcilar fon
eksikligi nedeniyle sadece proje asamasinda olan projeleri hayata gegirmek icin birlikte hareket etmeyi
tercih etmektedirler (Akbay, 2015).

Proje finansmaninin yaygin olarak kullanilmadigi donemlerde hiikiimet tahvilleri ve geleneksel finansman
yontemleri biiyiik 6lgekli altyap1 ve diger agir yatirim projeleri i¢in finansman kaynagi olarak kullanilmigtir.
Ancak hiikiimet tahvili ihracinin yiiksek finansman maliyetleri nedeniyle diger geleneksel yontemlere
kiyasla proje finansmani 6nem kazanmistir. 1970’lerde yiikselen enerji fiyatlarini diistirmek amaciyla enerji
tedarik arastirma projelerinde proje finansmani kullanilmaya baslanmistir (Esty, 2002: 4). Proje
kredilerinde finanse edilen varliklardan elde edilecek gelir disinda bagka bir gelir kaynagi
bulunmamaktadir. Proje finansmani, projenin finansmani saglanincaya kadar nitelikli is giicii gerektiren bir
stirectir. Ayrica projenin her asamasi faaliyet tamamlandiktan sonra diizenli kontrol ve takip denetimleri
gerektirdigi i¢in yetenekli is giiciiniin ayristirilmasini zorunlu olmaktadir. Yatirimin tamamlanmasi,
isletmeye alinmasi ve finansman saglamaya baglamasi zaman almakta, kredinin geri 6deme donemi ise ilk
yatinmin igletmeye a¢ildigi ve fon iiretmeye basladig: tarih itibariyle baslamaktadir. Bu nedenle proje
kredileri genellikle orta ve uzun vadeli olarak kullanilmaktadir. Bir kredinin proje kredisi olarak
adlandirilabilmesi i¢in Oncelikli faaliyetin yeni yatirim, ilave yatirim, yenileme yatirimi ve karmasik satin
alma faaliyetlerine dayanmasi gerekmektedir. Proje kredileri en az bir yil anapara 6demesiz donem ve
ortalama alt1 y1l vade ile verilen kredilerdir. Projenin dogasi geregi daha uzun siireler gerekebilmektedir.
Ornegin enerji projeleri i¢in maksimum 12 y1l vade ve 3 yil anapara 6demesiz dénem &ngdriilebilmektedir
(BDDK, 2007; Esty, 2002: 4).

2.3.1. Mezzanine Finansmam

Bu finansman yonteminde ihragg1 yatirimeilara borglanma yoluyla veya sirketin kismi veya kontrol edici
hissesini edinerek finansman saglamaktadir. Bu tiir bir bor¢lanma, iist diizey banka borglarinin yiiksek
seviyesi ile bir projenin veya sirketin 6z sermaye sahipligi arasinda sekillenmektedir (FS-UNEP, 2016).
Mezzanine kredileri, diizenli 6demeleri iist borg¢lardan sonra geldigi i¢in daha riskli olabilmektedir.
Bankalardan veya diger finans kurumlarindan alinan mezzanine krediler, kredi verene daha yiiksek bir getiri
saglamaktadir. Proje finansman kredisi yetersiz kaldiginda mezzanine kredi yenilenebilir enerji yatirimlari
icin iyi bir yol olabilmektedir (Justice, 2009).

2.3.2. Yeniden Finansman

Yeniden finansman, tahsis edilmis bir kredinin daha avantajli faiz oranlarina sahip bagka bir kredi
kullanilarak kapatilmasi iglemidir. Yeniden finansman, mevcut bor¢ diizenlemelerini daha diisiik faiz
oranina sahip yeni diizenlemelerle degistirerek bir bankanin ek kredi hatlari i¢cin kullanilabilmektedir.
Yeniden finansman, daha avantajli faiz oranlarina sahip baska bir banka kredisi kullanilarak daha 6nce
O6denmemis olan bir borcu d6deme yontemidir. Borglular tarafindan tercih edilen yeniden finansman
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sebepleri sadece faiz oranlari tarafindan ¢ekici olmakla kalmayip ayn1 zamanda piyasa kredilerinin kredi
olanaklarmin siiresinin uygunlugu ile ilgili olabilmektedir. Krediler, diizenlemelerdeki veya piyasa
kosullarindaki degisiklik riskinin artmasi nedeniyle zamanla daha pahali hale gelmektedir. Ancak finansal
kriz sirasinda bankalar yeni girisimlerin mevcut riskini iistlenmek istememektedir. Bu nedenle yenilenebilir
enerji yatirimlar1 gibi uzun vadeli yatirimlar icin finansal kaynak bulmak zorlasmaktadir (Agrawal, 2013).

2.3.3. Ozel Sermaye Sirketleri

Ozel sermaye sirketleri devam eden asamalara ve tamamlanms projelere odaklanmaktadir. Yatirimcilardan
genellikle yatirimlarimi 3 ila 5 y1l iginde nakde ¢evirerek kar elde etmeleri beklenmektedir. Giiglii sponsorlar
arasinda ¢ok tarafli kalkinma bankalari, tahvil piyasasi i¢in biiyiik bir potansiyel sunmaktadir. Yenilenebilir
enerji projelerinin sundugu nispeten istikrarli nakit akislar1 goz oniine alindiginda projeler isletmeye
alindiktan sonra tahvil finansmani i¢in potansiyel olmaktadir. Ayrica bir¢ok yeni yatirimei alternatif varlik
firsatlarinda ilerlerken yenilenebilir enerjiye yatirimlarini artirmaktadir. Girisim borcu genellikle
kreditorler icin daha riskli ve isletmeler icin diger finansal araclara kiyasla daha pahali olsa da isletmelere
gelecekte daha ucuz bor¢ formlarina erisim saglamalarinda yardimci olabilmektedir (IRENA, 2012).
Ayrica; Siirdiriilebilir endekslerde listelenen sirketlerin sadece hisse senetlerine olan talep artmamaktadir.
Bu sirketlerin taninirliklar1 da arttigi icin herhangi bir bor¢lanma araglart da talep gérmektedir. Ayrica
stirdiiriilebilir endekslerinde listelenen bankalarin finansal {rlinleri de ilgi ¢ekici olmaktadir (Keskin,
2023d: 165).

2.4. Tiirkiye’nin Yenilenebilir Enerji Yatirnmlari, Tesvikleri ve Finansman Modellerinin Uygulanisi
2.4.1. Sabit Fiyat Garantisi

Yenilenebilir enerji kaynaklarindan {iretilen elektrigin sebekeye aktarilmasi sirasinda iireticilere sunulan
sabit ddeme miktarlari, sabit fiyat garantisi kapsaminda degerlendirilmektedir. Bu 6demeler genellikle on
ile yirmi bes y1l arasinda degisen siireler icin enetji projelerinin ekonomik 6mrii dikkate alinarak garanti
edilmektedir (Akdag ve Gozen, 2020: 14). Sabit fiyat garantisi, yatirim riskini azaltmakta ve fiyatlarin
donemsel sabitligi sayesinde kiiresel diizeyde tercih edilmektedir (Akdogan ve Kovancilar, 2022: 84).

Tiirkiye’deki yenilebilir enerji sektorii icin en etkili tesvik mekanizmalarindan biri olarak sabit fiyat
garantisi 6ne ¢ikmaktadir. Ilk kez 2005 yilinda uygulanmaya baslayan bu sistem piyasa tarifelerinin altinda
kalan oranlar nedeniyle baslangicta yeterince etkili olamamistir. Ancak 2010 yili sonlarinda kabul edilen
ve Yenilenebilir Enerji Kanunu’nda yapilan diizenlemelerle tarifelerin kaynak tiirline gore artirilmasi
sonucu sektdrde onemli bir gelisme kaydedilmistir (Kaplan ve Boliik, 2022: 26).

01.07.2021 ile 31.12.2025 tarihleri arasinda devreye alinacak yenilebilir enerji kaynaklari i¢in belirlenen
yeni tarife oranlari, 30.01.2021 tarihli 31380 say1l1 Resmi Gazetede yayimlanan 3453 sayili Cumhurbaskani
Karari ile ilan edilmistir.

Tablo 2. Yenilebilir Enerji Kaynag: Belgeli Elektrik Uretim Tesisleri

Yenilenebilir Enerji 2022-1.Ceyrek 2022-1.Ceyrek 2022-2.Ceyrek 2022-2.Ceyrek

Kaynagina Dayah Uretim YEKDEM YEKDEM YEKDEM YEKDEM

Tesis Tipi Fiyat (TL Yerli Aksam Fiyat (TL Yerli Aksam
kr/kWh) Destegi  (TL kr/kWh) Destegi  (TL

kr/kwh) kr/kwh)

Hidro 51,44 10,29 71,5 14,35

Riizgar 41,16 10,29 57,4 14,35

Jeotermal 69,44 10,29 96,6 14,35

Cop 41,16 10,29 57,4 14,35

Biyomentinizasyon 69,44 10,29 96,6 14,35

Termal Bertaraf 64,30 10,29 89,9 14,35

Giines 41,16 10,29 57,4 14,35

Kaynak: Epias, 2022
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Tiirkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklarini desteklemek amaciyla 2005 yilinda 5346 sayili Yenilenebilir
Enerji Kaynaklarinin Elektrik Uretimi Kanunu ¢ikarilmistir. Bu kanunla yenilenebilir enerji kaynaklarima
dayali elektrik iretiminin artirilmas1 hedeflenmistir. 2005 yilinda yiiriirliige giren bu diizenleme altinda
sabit fiyat garantisi olarak belirlenen 5,5 Usc/kWh’lik tarife, taleplerin artmasina yeterli olmamustir.
Dolayisiyla 2005 ile 2010 yillar1 arasinda yenilenebilir enerji yatirimlarinda istenen artis saglanamamustir.
2010 yilinda getirilen 6094 sayili Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik Enerjisi Uretimi Amach
Kullanimina iliskin Kanunla Yapilan Degisiklik ile sabit fiyat garantileri giincellenmis ve riizgar, jeotermal,
giines, biyokiitle, hidrolik enerji santrallerinin lisanssiz elektrik iiretimi miimkiin hale gelmistir. Bu
giincellemeyle yenilenebilir enerji destek mekanizmasi gercevesinde iiretilen her bir kilovatsaat elektrik
icin 10 yil siireyle destek saglanmaktadir. Yenilenebilir Enerji Kanunun yiiriirliige girdigi tarih itibariyla ve
31 Aralik 2020 tarihine kadar isletmeye alinan veya siirece dahil olan santraller bu destek mekanizmalarina
dahil edilmistir (Y1lmaz, 2020: 91).

Sabit fiyat garantisi iireticiler i¢in cazip olacak sekilde tasarlanmalidir. Bu tesvik mekanizmasi iilkelere
gore degiskenlik gostermekle birlikte genellikle yenilenebilir enerji tesislerinin faaliyete baglamasindan
itibaren 10 ila 20 y1l arasindaki bir donemi kapsamaktadir. Devlet tarafindan saglanan bu destek, sabit fiyat
diizeyinin piyasa elektrik fiyatlarindan farkinin, garantili elektrik miktariyla carpilmasi sonucu elde edilen
miktarla es deger olmaktadir. Yenilenebilir enerji yatirimlarimi desteklemek uzun vadeli olarak
yatirimcilarin risklerini azaltmakta ve verimliliklerini artirmaktadir. Bu destek mekanizmalari, esnek, hizl
uygulanabilir ve kamu yonetimi ag¢isindan diisilk maliyetli olmakla birlikte iyi tasarlanmis politikalar
sayesinde iireticilere %S5 ile %10 arasinda bir getiri saglamaktadir (Siiliikgiiler, 2018: 94).

2021 yilmin Temmuz ayindan itibaren yenilenen kilowatt saat basina verilen fiyat garantileri, harcanan
miktarlar cent biriminden kurus birimine doniistiiriilerek kesinlestirilmistir. 2025 yilina kadar devreye
almacak olan YEK destekli santraller i¢in on yillik bir siiregte destek saglanacaktir. Ayrica milli ekipman
kullanimi oncelikli igletmelere ek yararlar ilk bes yil i¢in sunulmus olacaktir. Yenilenebilir enerji destek
mekanizmasi kapsaminda en yiiksek destek jeotermal kaynaklar ve biyometanizasyon ile ¢alisan biyokiitle
kaynaklar1 i¢in saat basina 54 kurus olarak belirlenmistir. En diisiik destek ise gilines ve riizgar enerjileri
i¢in saat basina 32 kurus olarak ayarlanmistir. Her yi1l déviz kurlar1 ve enflasyon oranlarina goére dort kez
yenilenen destek miktarlari, kurus cinsinden verilerek alim giivencelerinde azalmalar saglanmgtir. Onceki
destek mekanizmalarina kiyasla alim miktarlarinda %25 ile %67 arasinda bir diislis yasanmigtir (Orun,
2021: 46).

2.4.2. ihale Yontemi

Elektrik alim ihaleleri, en uygun fiyat teklifini veren firmalarin basarili oldugu bir fiyat eksiltme kurali
cercevesinde yiriitiilmektedir. Bu siireg, sunulan en diisiik kilovatsaat bagina teklif ile belirlenmekte ve
sonu¢ olarak yenilenebilir enerji maliyetlerinin diisiiriilmesiyle yatirimcilara destek saglanmaktadir
(Yurdadog ve Tosunoglu, 2017: 9).

YEKA ihalelerinin diizenlemesi, 2016 yilinda yiiriirliige giren YEKA Yonetmeligi ile yapilmaktadir. Bu
yonetmelik kapsaminda kamu ve hazineye ait tasinmazlar ile 6zel miilkiyet altindaki tasinmazlarda biiytik
Olcekli YEKA alanlar1 olusturulmaktadir. YEKA alanlarini belirleme siireglerini hizlandirmak ve mevcut
potansiyel alanlar1 etkin degerlendirmek amaciyla YEKA baglanti kapasite tahsisi i¢in yarigmalar
diizenlenmektedir. Bu yarigsmalar, yatirimeilarin bagvurularini almak, yatirimcilan belirlemek ve basarili
yatirimeinin 6n lisans, lisans ve elektrik satis donemlerinde uyacagi kurallar icermektedir. Ydnetmelik
geregi yarismada belirlenen kilovatsaat bagina maksimum elektrik alim fiyati iizerinden agik artirma usulii
uygulanmaktadir. Baslangigta toplanan teklifler arasindan en diisiik bes teklifi sunan firmalar yarismaya
dahil edilmis, daha yiiksek teklif veren firmalar ise elenmistir. Sonucunda en diisiik teklifi sunan firma
sO0zlesme imzalama hakki kazanmaya baglamistir (Yasar, 2022: 183).

2.4.3. Sayac Ol¢iimiine Dayali Tasarim

Tiirkiye’de Elektrik Piyasasi kapsaminda Lisanssiz Elektrik Uretim Yonetmeligi altinda saatlik ve aylik
olarak saya¢ okumalar1 lizerinden eksilme islemleri gerceklestirilmektedir. Bu yonetmelik g¢er¢evesinde
tanimlanan her iki eksilme siireci, aslinda net 6l¢iim modeline dayanmaktadir. Bu baglamda:

e Yenilenebilir enerji kaynaklarindan gii¢ saglayarak 10 kilowatt giice kadar olan kendi tiiketim
tesisleri ile ayn1 noktadan baglantiya sahip tiretim tesislerine,
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e Kamu kurumlar tarafindan yapilan atik su ve igme suyu aritma tesisleri ile tarimsal sulama tesisleri
i¢in sdzlesme giiciinii gegmeyecek sekilde tiiketim ve iiretim tesislerinin ayni 6l¢iim noktasinda
bulunmas: sartryla,

e Baglanti anlasmasindaki sézlesme giicii ve Yonetmelik 5. maddenin birinci fikrasinin (c) bendi
geregi belirlenen kurulu gii¢ sinirlar1 dahilinde ek bir dagitim tesisi kurmaksizin yenilenebilir enerji
kaynaklarindan elektrik tiretimi gerceklestirilecek tesislerde aylik mahsuplagma uygulanacaktir.

Aylik mahsuplasmanin uygulanmadi: tesislerde ise saatlik mahsuplasma siireci devreye girecektir. ilgili
yonetmelik uyarinca kurulacak olan {iretim tesislerinin en az bir tilketim noktasi ile yatirimci
sorumlulugunda baglantili olmasi gerekmektedir (Akdag ve Gozen, 2020: 148).

2.4.4. Lisansiz Uretim Hakki

Tiirkiye’de sabit fiyat garantisi modeli ardindan yenilenebilir enerji yatirimlarina olan talebi artirmak i¢in
en etkili tesviklerden biri olarak lisanssiz {iretim hakk: 6n plana ¢ikmaktadir. Bu hakkin temelinde elektrik
iireticilerinin kurulu kapasiteye dayali olarak 6demek zorunda oldugu lisans iicretinden muafiyet
bulunmaktadir. Lisanssiz iiretim, ireticiye 1 MW ’a kadar olan yenilenebilir enerji tesislerini lisans almadan
ve sirket kurmadan isletme olanag1 tammaktadir. Ilk sekiz y1l igin tam muaflik saglanirken sonraki yillarda
lisans bedelinin %10’unun 6denmesi gerekmektedir. Lisanssiz iiretim hakki, biirokrasiyi azaltma, rekabeti
artirma ve enerji arz giivenligini saglama yollarindan biri olarak islev gormektedir (Orun, 2021: 47).

Lisanssiz iiretim hakki, 6446 sayili Elektrik Piyasasi Kanunu ile nihai seklini almistir. Diizenlemelerle
lisanssiz iiretim kapasitesi 500 kW’tan 1 MW’ye cikarilmis, lisanssiz iireticilere iirettikleri elektrigin
fazlasin1 sabit fiyat garantisiyle sebekeye satabilme ve 1.000 kWh’a kadar olan yenilenebilir enerji
tesislerinin plan ve projeleri i¢in hizmet bedeli alinmamasi gibi imkanlar tanimigtir. 2019 yilinda
yayimlanan 1044 sayili Cumhurbaskanligi Kararnamesi ile mesken, sanayi, ticarethane ve aydinlatma
aboneleri baglant1 anlagsmalarindaki sdzlesme giiciinii agsmayacak sekilde yenilenebilir enerji kaynaklarina
dayal1 lisanssiz elektrik {iretim tesisleri kurabilmektedirler. Kamu kurum ve kuruluslari, atik su ve igme
suyu aritma tesisleri ile tarimsal sulama amacli tesisler de baglanti anlasmalarindaki sézlesme giiciinii
ge¢cmemek kosuluyla, cati, cephe ve arazilerde 5 MW’a kadar yenilenebilir enerji kaynaklarina dayal
lisanssiz {iretim tesisi inga edebilmektedirler. 2012/3305 sayili Yatirimlarda Devlet Yardimlart Hakkinda
Kararin 24.02.2022 tarihinde yapilan degisikligiyle lisanssiz olarak giines ve riizgar enerjisi yatirimlarina
faiz veya kar pay1 destegi olmaksizin bolgesel destek uygulamalar1 sunulmaktadir.

Faiz destegi Tiirkiye’nin birinci ve ikinci bolgeleri haricindeki diger bolgelerde uygulanmakta, sigorta
primi isci hissesi destegi ise yalnizca altinci bolgede saglanmaktadir. Sigorta primi igveren hissesi destegi
tiim bolgelerde verilmektedir ancak bu destek siire ve 6l¢ek agisindan farklilik gostermektedir. Gelismislik
diizeyi en yiiksek olan bolgelerden gelismislik diizeyi en diigiik olan bolgelere dogru destek oranlari ve
stireleri artig gostermektedir. Bolgesel yatirim tegvikleri diginda faiz destegi tiim bolgelerde i¢ krediler igin
5 puan, dovize bagh krediler igin ise 2 puan olarak uygulanmaktadir. Sigorta Primi is¢ci Hissesi Destegi ise
sadece altinci bolgede 10 yil siireyle verilmektedir. Ayrica tiim bolgeler i¢in yatirim yerleri de
sunulmaktadir. Stratejik yatirimlar i¢in sunulan tesvikler bolgesel tesviklerin tamamini kapsamakta ve ek
olarak KDV iadesi de yapilmaktadir. Ulkenin ihtiyaclarma goére belirlenen alanlarda gergeklestirilen
yatinnmlar 6zellikle endiistriyel sanayi isletmelerinde enerji verimliligi, atik 1sidan elektrik {iretimi, riizgar
enerjisi kanat tiretimi gibi faaliyetler, 1, 2, 3. ve 4. bolgelerde gergeklestirilseler bile 5. bolge tesviklerinden
faydalanabilmektedirler. Ancak bu tiir yatirimlar 5. ve 6. bolgelerde yapildiginda o bdlgelerde uygulanan
desteklerden yararlanilmaktadir (Yasar, 2022: 176).

2.4.5. Yatirim Tesvik Uygulamalar:

2012 yilinda baglatilan yatirim tesvik programi ¢ercevesinde yatirim sahipleri yatirimlariin biiyiikliigiine,
konumuna ve tiretecekleri iiriin gesitliligine gore farkli tesvik tiirlerinden yararlanmaktadir. Bu tesvikler
genel, bolgesel, biiylik Olgekli, oOncelikli ve stratejik yatirimlar olmak iizere bes ana grupta
siiflandirilmaktadir (Kaya, 2020: 74). Yenilenebilir enerji alanindaki yatirimlar da genel ve yerli yatirim
destekleri ile biiyiik 6l¢ekli ve stratejik yatirim desteklerinden fayda saglamaktadir (Kaplan ve Boliik, 2022:
26). Devlet Yardimlar1 Hakkindaki Bakanlar Kurulu Karari’nda riizgar tiineli yatirimlan ve enerji
verimliligi projeleri ncelikli yatirim konular1 arasinda yer almaktadir (Celikkaya, 2017: 18).

Bolgesel tesviklerin amaci sehirler arasi gelismislik farklarini minimize etmek ve imalat ile ihracat hacmini
artirmaktir. Bu amag¢ dogrultusunda Tiirkiye’deki sehirler ekonomik ve sosyal gelismislik diizeylerine gore
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alt1 farkli bolgeye ayrilmistir. Yeni Yatirim Tesvik Programi, Tiirkiye’deki tiretim metodolojisini modernize
etmeye yonelik olarak stratejik yatirimlarin tesvik edilmesini 6ngérmektedir. Bu program 6zellikle yurt igi
iiretimin yetersiz oldugu gecis tirlinlerinin veya mallarin {iretimini tesvik etmeyi hedeflemektedir. Stratejik
olarak tanimlanan bu tiir yatirimlar, bolge ayrimi gdzetmeksizin diger bolgesel ve biiyiik 6l¢ekli yatirimlara
kiyasla daha st diizeyde desteklenmektedir (Siiliikgiiler, 2018: 90).

2.4.6. Vergi Muafiyetleri ve Vergi indirimleri

Yenilenebilir enerji sektdriinde uygulanan vergi tesvikleri, cesitli istisnalar, muafiyetler ve indirimler
seklinde olmaktadir (Ulusoy ve Dagtan, 2018: 127). 5346 sayil1 Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik
Enerjisi Uretimi Amagli Kullanimma Dair Kanun aracilifiyla yenilenebilir kaynaklardan elektrik
iiretiminin tesvik edilmesi, sera gazi emisyonlarinin azaltilmasi, yenilenebilir enerjinin ekonomi iginde
giivenilir, ekonomik ve kaliteli bir sekilde entegre edilmesi, atiklarin geri doniistiiriilmesi, ¢evrenin
korunmasi ve bu hedeflere ulagsmak icin {iretim piyasasinin gelistirilmesi amaglanmistir. 6446 sayili
Elektrik Piyasas1i Kanunu ile de yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali elektrik piyasasi faaliyetleri ve
lisanslarla ilgili detayli diizenlemeler hayata gegirilmistir. Yenilenebilir enerji tireticilerine yonelik genel
tesvik uygulamalar1 kapsaminda sunulan vergisel tesvikler; KDV istisnasi, glimriik vergisinden muafiyet
ve altinc1 bolgede gergeklestirilecek yatirimlar icin gelir vergisi tevkifati destegi seklinde siralanmaktadir
(Ersungur ve Abdullah, 2018: 731).

2.5. Tiirkiye’de Bulunan Bankalarin Yenilenebilir Enerji Finansman Yontemleri

Tiirkiye'de yesil projelere destek saglayan krediler, uluslararasi kuruluslar araciligiyla temin edilmektedir.
Bu kuruluslardan bazilar1 Diinya Bankas1, Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi, Avrupa Konseyi Kalkinma
Bankasi, Alman Sanayilesme Fonu ve Fransiz Kalkinma Ajansi'dir. Tiirkiye'de bu kredilerin kullanimina
Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi, Tiirkiye Kalkinma Bankasi, Turizm Bakanlig1 ve Eximbank aracilik
ederken, KOSGEB gibi kuruluslar da bu siirece katkida bulunmaktadir. Saglanan kredilerle
gerceklestirilecek yatirimlarin; ¢evresel, kiiltiirel ve sosyal olumsuzluklarin giderilmesi, ancak
stirdiiriilebilir yesil isletmelerin basarisiyla miimkiindiir (Keskin, 2023a: 7-8).

Kuveyt Tirk ile Elin Enerji’nin Cati Giines Enerji Santrali konusunda is birligi yapmis olduklar
bildirilmektedir (ST Endiistri, 2020). Vakif Katilim Bankas1 A.S. ve IklimSA, cati iistii GES projeleri igin
bir is birligi protokolii imzalamislardir (Ideal Data Finansal Teknolojiler A.S., 2022). Elin Enerji, ¢at iistii
GES projelerinde is birligi yapacagini duyurmustur (KobiEfor, 2022). Yesil enerji yatirim destegi
cercevesinde 50 belediyeye toplamda 600 milyon TL destek saglanmasi hedeflenmektedir (Arslanhan,
2020).

HT Solar Enerji ile is birligi anlasmasi neticesinde Tiirkiye Finans’in arazi ve ¢ati {izeri giines enerjisi
santralleri i¢in finansman imkan1 sunacagi belirtilmektedir (Analiz, 2021). Tiirkiye Emlak Katilim Bankas1
A.S., cat1 giines enerji santrali projelerini leasing ve esnek 6deme secenekleriyle sunmaktadir (Yeni Akit,
2021). Ayrica Emlak Katilim’1n sektdriin siirdiiriilebilir bityiimesine destek olmak amaciyla Tiirkiye nin ilk
yesil sukuk ihracini gergeklestirdigi ve bu sayede yaklasik 31 bin ton karbon emisyonunun azaltilmasina
katkida bulundugu ifade edilmektedir (Katilim Finans, 2023). Ihrag edilen yesil sukuk, 271 giin vade ile
51.8 milyon TL degerindedir (T.C. Cumhurbagkanligi Finans Ofisi, 2022, s. 44).

Garanti BBVA, elektrikli ve hibrit ara¢ sahiplerine iicretsiz olarak Hizli Gegis Sistemi (HGS) sunmaya
basladigimi duyurmustur ve yesil ve siirdiiriilebilir olmak iizere Dogrudan Tahsilat Sistemi (DTS) ile
Tedarik¢i Finansman Sistemi (TFS) {izerinde calismalar gerceklestirmistir (Halk Ulasim, 2021). Banka
ayrica gesitli yesil finansman iirlinlerini sunmaktadir, bunlar arasinda Yesil Konut, Cevreci Tasit Kredisi,
Bina Yalitimi, Bireysel Cat1t GES, Tiizel Catt GES, Kurumsal Yesil Tasit Kredisi, Temiz Enerji Karma Fonu
ve ESG Siirdiiriilebilirlik Fon Sepeti yer almaktadir (TBB&Garanti BBVA, 2022, s. 25-30).

Mavi Nefes Projesi kapsaminda 2021 yilinda Marmara Denizi’nden toplanan kati atiklar ile Adrasan’dan
toplanan sivi atiklarin toplami yaklasik 85 tonu bulmus ve bu atiklar geri doniisiime kazandirilmistir
(Denizcilik Dergisi, 2022). Ayrica Van Golii ve gevresindeki kirlilige karst miicadele amaciyla “Ahtapot 6”
adli deniz siipiirgesi 12 ay boyunca kullanima sunulmustur (Giinyol, 2023).

Akbank HES ve RES gibi enerji projeleri igin orta ve uzun vadeli finansman hizmetleri sunmaktadir. Bu
hizmetler projenin fizibilitesi, hukuki siire¢leri ve is planlari lizerinden belirlenen senaryolara gore nakit
akiglarinin analizini kapsamaktadir. Akbank’in sunmus oldugu KOBI Eko Doniisiim Paketi kapsaminda
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Enerji Verimliligi Kredisi, Yenilenebilir Enerji Kredisi, Atik Yonetimi Kredisi, Atik Su Yonetimi Kredisi,
Temiz Ulasim Kredisi, Siirdiirtilebilir Tarim Kredisi gibi finansman se¢enekleri bulunmaktadir (Akbank,
2024, KOBI Eko Déniisiim Paketi). Krediler hakkindaki bilgiler resmi internet sitesinde tablo halinde
sunulmustur. Sunulan krediler, maksimum 2 milyon EURO 7 yil vade ile ve yatirim tutarimin en az
%20’sinin 6z kaynakla karsilanmasi sartiyla saglanmaktadir (Akbank, 2024).

Tablo 3. Yenilenebilir Enerji Kredisi

Kredi Ad1

Amag

Yararlanabilecekler

Yinelenebilir
Enerji Kredisi

Yesil Mutabakat ve Sinirda Karbon
Diizenlemesi ¢ercevesinde, KOBI’lerin
karbon ayak izlerini diisiirmeye yonelik
yatinmlar  icin  finansal  destek
saglanmaktadir

Yenilenebilir enerji {iretimi, kullanimi ve
dagitimi alaninda yatirimlar gergeklestiren,
bu yatinnmlar icin gerekli olan &zel
malzemelerin ve yedek parcalarin iiretimini
ve satigim yapan KOBIler, ilgili kredi
imkanlarindan faydalanabilirler.

Enerji
Verimliligi
Kredisi

Yesil enerjiye gecis siirecinde iiretim
kapasitesi sabit kalmak kaydiyla enerji
tiikketimini azaltma  ve enerji
verimliligini artirma amacli yatirimlar,
makine alimlar1 ve islemler igin
igletmelere  finansman  saglanarak
desteklenmektedir.

Enerji verimliligini artiran test edilmis ve
onaylanmig yiiksek performansli teknoloji
ve malzeme yatirimlar1 yapan KOBI’ler, bu
kredi olanaklarindan yararlanabilirler.

Atik YOnetimi
Kredisi

Cevresel etkilerin azaltilmas1 amaciyla
yapilan yatirimlar, makine alimlar1 ve
siirecler icin isletmelere finansal destek

Atik yonetimi, azaltimi ve geri doniisiimiine
yonelik yatinimlar yaparak, geri kazanilmig
veya doniistiiriilmiis ham maddeleri ve ara

saglanmaktadir. iriinleri iiretim siire¢lerine dahil eden
KOBI’ler, bu kredi olanaklarindan

yararlanabilirler.
Atik Su Cevresel etkilerin azaltilmas1 amaciyla Ozellikle tekstii ve kumas iiretim
Y 6netimi yapilan yatirimlar, makine alimlar1 ve sektorlerinde su kullanimimi azaltan, suyu
Kredisi & Su siiregler i¢in isletmelere finansal destek yeniden kullanilabilir hale getiren veya
Y Onetimi saglanmaktadir. kaynak kullanom  verimliligini  artiran
Kredisi projelere yatirrm yapan KOBI’ler ilgili kredi

olanaklarindan yararlanabilirler.

Temiz Ulagim
Kredisi

Dusiik karbon ekonomisine gecis
stirecinde mobiliteye yonelik yatirimlar
icin isletmelere finansman destegi
sunulmaktadir

Elektrikli ve hibrit tasitlar ile temiz enerji
altyapt projelerine yatirnm yaparak zararli
emisyonlart  azaltma amacinm1  giiden
KOBI’ler, bu kredi imkanlarindan
yararlanabilirler.

Kaynak: Akbank, 2024

Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S., TurSEFF kapsaminda yenilenebilir enerji yatirimlar igin kredi imkanlarini
sunmaktadir. Bu krediler, yatirimin konusu ve tutaria gore dort farkli kategoriye ayrilmistir (Yapt ve Kredi

Bankasi A.S.):

Kiigiik Olgekli Enerji Verimliligi Kredileri 250.000 Euro’ya kadar,
Orta Olgekli Enerji Verimliligi Kredileri 250.000 Euro ile 5.000.000 Euro arasinda,
Ticari Binalar i¢in Enerji Verimliligi Kredileri 5.000.000 Euro’ya kadar,

Yenilenebilir Enerji Verimliligi Kredileri de 5.000.000 Euro’ya kadar sunulmaktadir. Bu krediler 5
yil vade ile saglanmaktadir.

Avrupa destekli fonlar kullanan bankalar, vadeleri uzatabilmekte ve ayni zamanda kredi faizlerini
diistirebilmektedirler. Ornegin Fransiz Kalkinma Ajansi tarafindan saglanan fon ile Tiirk Ekonomi Bankas1
ilk y1l 6demesiz ve 8 yil vadeli kredi imkanlar1 sunmaktadir. Tiirkiye Siirdiiriilebilir Enerji Finansmani
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Programi (TurSEFF), Avrupa destekli bir program olup kurulusundan bu yana toplam 600 milyon Euro
finansman ile 1.000’den fazla projeye destek saglamistir (Akkaynak, 2022, s. 14-15).

Deniz Bank, resmi internet sitesinde belirtildigi iizere Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas1 (EBRD) ile
yapilan anlagmaya dayanarak miisterilerine TurSEFF kredileri saglamaktadir. Bu kredilerin gevre ile ilgili
kanun ve yonetmeliklere uygun olmasi gerekmektedir. Kamu sektoériinde faydalanacak olan firmalarin bir
kamu kurulusu olmalar1 durumunda TurSEFF kapsaminda finanse edilecek projelerin tiiriine ve boyutuna
gore degisen EBRD Kamu Satin Alma Yonetmeligi uyarinca satin alma isglemlerinin gergeklestirilmesi
gerekmektedir. Bu finansmandan yararlanabilmek i¢in belirtilen kosullarin saglanmasi gerekmektedir
(Deniz Bank).

3.Sonu¢ ve Degerlendirme

Yenilenebilir enerji kullaniminin artirilmasi, Tiirkiye’nin enerji arz giivenligini saglamasi ve ekonomik
stirdiiriilebilirlige ulasmasi agisindan stratejik 6nem tasimaktadir. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi’nin
Strateji Plami, Tiirkiye nin riizgar ve gilines gibi yenilenebilir enerji potansiyellerini degerlendirmeyi
amaglamakta, yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelik yatirimlari tesvik etmekte ve enerji portfoyiinde
cesitliligi artirmay1 hedeflemektedir. Bu g¢ercevede yenilenebilir enerji projelerine yonelik finansman
olanaklarinin genisletilmesi gerekmektedir. Ozellikle yesil sukuklar ve Yenilenebilir Enerji Tedarik
Anlagmalar1 (YETA) gibi finansal araglar, projelerin siirdiiriilebilir bicimde hayata gegirilmesinde ve uzun
vadeli gelir giivencesi saglamada 6n plana ¢ikmaktadir.

Katilm bankalar ve ¢esitli finansal kurumlar tarafindan desteklenen Tiirkiye’deki yenilenebilir enerji
finansmanlar1 ¢esitlendirilmis finansman modelleri sunmaktadir. Bu bankalar, yenilenebilir enerji
sektoriindeki projeleri desteklemek amactyla is birlikleri ve finansman imkanlari saglamaktadir. Bu ¢abalar
Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji hedeflerine ulasmasinda etkili olmakta, yenilenebilir enerji kaynaklarinin
gelistirilmesine ve g¢esitlendirilmesine olanak tanimakta ve ayni zamanda iilkenin karbon emisyonlarini
azaltma ve cevresel siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulasmasina katki saglamaktadir.

Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji projelerine yonelik kamu kontrgaranti Onerisi, finansman erisimini
kolaylastirarak bu projelerin uygulanabilirligini ve etkisini artirarak hem enerji glivenligi hem de ekonomik
bagimsizlik agisindan stratejik yatirimlarin gergeklestirilmesine imkan saglayabilir. Bu nedenle hiikiimetin
ve ilgili kurumlarin yenilenebilir enerji projelerine yonelik finansal ve politik destekleri siirdiirmesi, bu
alandaki gelisimin devamliligi i¢in gerekli goriilmektedir. Kamu kontrgaranti sisteme finansal yiik
getirmeyecek kredi geri doniiglerini giivence altina alacaktir.
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