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1. Girig
Karbon Piyasalari Raporu ¢alismamizin 2024 yili eylul ayinda yayimlanan heniiz ilk sayisinda,
gonilli karbon piyasalarinin 6zellikle pandemi sonrasi yakalamis oldugu ivmeyi kaybetmesine
sebep olan gerekgeleri aciklayan ve bu durumu tekrardan tersine dondiirmeyi amaclayan Core
Carbon Principles (Temel Karbon Prensipleri) etiketini ele almistik. ICVCM (The Integrity Council
for the Voluntary Carbon Market) tarafindan Etkili Yonetisim, Emisyon Etkisi ve Strdurilebilir
Gelisim olmak Uzere 3 ana baslik altinda toplanan gercek, dogrulanabilir iklim faydalari
saglayan ve seffaflik ilkesine dayali karbon kredilerinin elde edilmesini hedefleyen Core Carbon
Principles, ilgili kriterleri karsilayan ve etiketi almaya hak kazanan karbon kredileri nezdinde

daha ilk andan itibaren olumlu bir etki birakmisti.

Gonillu karbon piyasasinin en prestijli mekanizmalarindan olan Gold Standard da kendi karbon
kredilerini Paris iklim Anlasmasi ekseninde esas alan benzer hedeflerle Gold Standard Paris

Agreement Alignment’i duyurdu.

» GOnullu karbon piyasalarinda Gold Standard kredilerinin uygunlugunu ve degerini
korumalk,

» Piyasanin surdirilebilirligini en Ust dlizeye ¢ikarmak ve potansiyel riskleri yonetmek,

> Kredilerin Paris iklim Anlasmasi cercevesine uygun olarak zaman iginde kiiresel

hedeflerin gerceklestiriimesine giivenilir bir sekilde katkida bulunmalarini saglamak,

gibi temel nedenlerle hayata gecirilen diizenleme, Gold Standard projeleri 6zelinde birtakim
yliktumlalikleri ve Gold Standard’da hali hazirda var olan ya da karbon sertifikasyonu yeni

baslayacak olan proje sahipleri tarafindan atilmasi gereken bazi adimlari da beraberinde

getirdi.
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2. Gold Standard Paris Anlasmasi Uyum Rehberi

Gold Standard tarafindan Guidance for Paris Agreement Alignment adiyla yayimlanan
dokiiman, projeler icin baglayici bir kural kitabi olmaktan ziyade getirilen bu yeniligin temel
motivasyonunu, arka planini ve muhtemel c¢iktilarini agiklayan bir yol haritasi niteligi

tasimaktadir.

Hali hazirda en kritik noktalardan biri olan katkisallik (additionality) kavraminin daha da kat bir
hale geldigi, baseline senaryo kavraminin revize edilmesiyle Asagi Yonlii Ayarlama Faktori’niin
(Downward Adjustment Factor - DAF)! ve bununla birlikte daha diisiik kredi hacmi ihtimalinin
ortaya ciktigi, leakage kavraminin cok daha genisletildigi Gold Standard Paris Alignment
rehberinin hem proje gelistiriciler hem de proje sahipleri nezdinde dogru sekilde anlasiimasi,
gerekli aksiyonlarin da ayni sekilde dogru ve hizli sekilde alinabilmesini saglayacaktir. Bu
baglamda, rehberin yukarida da degindigimiz yeniliklere dair agiklamalarina yer vermek

gerekir.

2.1. Katkisallik

Gold Standard Paris Alignment’in katkisallik konusundaki yaklasimi daha siki kriterler ve karbon
kredisi elde edebilecek faaliyetlerin kapsaminda daralmanin géze alinmasi seklindedir. Yani
glinlin sonunda onemli olan gerek proje sayisinin gerekse kredi hacminin dismesi degil daha
az sayida projeyle daha az hacimde fakat daha degerli krediler ihra¢ edilmesidir. Bu dogrultuda
katkisallik kavrami Mevzuat Fazlasi (Regulatory Surplus) ilavesi ve Belirleyici Faktér (Decisive
Factor) / Devam Eden Finansal ihtiya¢c (Ongoing Financial Need) revizyonu ile yeni bir cerceve

kazanmistir.

Mevzuat Fazlasi kavrami 6zetle hali hazirda yururlikte olan yasa ve politikalarla zaten zorunlu
kilinmis olan emisyon azaltimlarinin ihrag¢ edilecek karbon kredisi hacminden diisilmesi yani
kredilerin, yururlikteki yasa ve politikalarla zaten zorunlu kilinan emisyon azaltimlarini asan

emisyon azaltimlari igin verilebilmesidir. Ulusal iklim politikalari daha iddiali hale geldikge

L https://www.goldstandard.org/consultations/downward-adjustment-factor-daf-determination-tool
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(NDC'lerde, Net Sifir Hedefleri vb.) beklenen ya da olmasi gereken performansin temel seviyesi

ylkselecek ve bir projenin talep edebilecegi ek kredi hacmi azalacaktir.

Belirleyici Faktor / Devam Eden Finansal ihtiyag revizyonu ile karbon gelirinin eskiden oldugu
gibi bir ek gelir niteligi tasimasindan ziyade proje faaliyeti igin direkt olarak o/mazsa olmaz
niteligi tasimasi 6n plana ¢ikmistir. Yani Belirleyici Faktér yaklasiminda var olan “karbon geliri
olmasaydi bu yatinm karari alinir miydi?” sorusu vyerini Devam Eden Finansal Ihtiyag
yaklasiminda yer alan “Karbon geliri olmadan bu projenin bugiin ve ileriye déniik olarak
stirdiiriilebilir sekilde isletilmesi miimkiin mii?” sorusuna birakmistir. Eger ki karbon geliri proje
faaliyetinin bakim-onarim, isletme giderleri, enflasyon-kur baskisi vb. kriterler ekseninde
operasyonel surdirdlebilirligini, elektrik satis fiyatlarinin reel olarak diismesi, tesviklerin sona
ermesi, regllasyon kaynakli ek maliyetleri siibvanse etme noktasinda zaman zaman ihtiyag
duyulan bir destek degil de direkt olarak basvurulan kaynak olma o6zelligi tasiyorsa Gold

Standard Paris Alignment’a uyum noktasinda avantaja sahiptir.

2.2. Temel Hesaplamalar (Baseline)

Temel hesaplamalar, ihrac¢ edilecek olan kredi hacmi lzerinde dogrudan etkiye sahip olacak
daha muhafazakar bir yapiya kavusturulmustur. Bashgin giris kisminda da deginmis oldugumuz
Asagi Yonli Ayarlama Faktoérii, NDC’ler ya da diger taahhitler dogrultusunda zaten olmasi
gereken emisyon azaltimini baseline hesaplamanin icerisinden c¢ikarmaya yarayan bir kesinti

olup 6rnek hesaplama asagida yer almaktadir.

Baseline emisyonu = 100 tCOze

Proje emisyonu =40 tCOze
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Goruldugu gibi DAF, zaten olmasi gereken emisyon azaltimi proje faaliyetinin sagladigi ve

krediye donlstirebilecegi azaltim olarak degerlendirilmemeli diisiincesinin sayisal halidir.

2.3. Leakage
Leakage yani sizinti kavrami artik daha genis bir kapsamda ele alinmakta olup proje faaliyetinin
saglamis oldugu emisyon azaltimlarina kesinti uygulanmasi olasiligini artirmaktadir. Gegmisten
beri slregelen leakage anlayisi “Proje faaliyetiyle saglanan azaltim baska bir yerde ayni
emisyonun ortaya ¢itkmasina yol agiyor mu?” seklindeydi. Ornegin, bir bélgede riizgar ener;ji
santrali kuruldugunda sebeke dengesi icin baska boélgede fosil yakith santralin calismasi, bir
tarim arazisine glines enerji santrali kuruldugunda tarimin baska bir yerde daha karbon yogun
sekilde yapilmasi gibi yalnizca yer degisimine (displacement) odaklanan yaklasim yerini yukari
akis (upstream leakage) ve asagl akis (downstream leakage) seklinde kapsami genisletilmis bir
yaklasima birakmistir. Upstream leakage eskiden ¢ok dolayli denilerek arka planda birakilan
yakit, elektrik, ekipman Uretimi vb. emisyonlarin, downstream leakage ise Uretilen elektrigin
baska bir yerde baska bir tretimi tetiklemesi, atigin baska bir yere yonlenmesi vb. konularin
analiz edilmesi sart kosmakta, sayet analizin yapilamadigl durumlarda ise otomatik olarak

kesinti 6ngorilmektedir.

Bunlarin haricinde veri kalitesi ve belirsizlik, giderimler (removal) ve gecicilik gibi baskaca
kriterlerde de birtakim yenilikler getirilmis olup kredi hacimleri (izerindeki potansiyel etkileri

Tablo 1'de 6zetlenmistir.

Degisiklik / Gereklilik Kredi Hacmi Uzerindeki Beklenen Etki

Katkisalhk Mevzuat Fazlas! Bir projenin talep edebilecegi kredi hacmi
(Additionality) azalabilir
Temel - . . . . -
Mevcut Politikalarin Dahil | Dogrudan ve matematiksel olarak kredi hacmini
Hesaplamalar . .
) Edilmesi, DAF azaltir
(Baseline)

Kapsami Genisletilmis

Kredilerde kesinti olasiligini artirir
Sinirlar

Sizinti (Leakage)

Ver'l K.aI!teS| ve Daha Siki Gereklilikler Muh'afazakar bir yaklasimla dogrglanablllr
Belirsizlik kredilerde azalmaya neden olabilir

Tablo 1. Onemli Metodolojik Degisiklikler ve Kredi Hacmi Uzerine Etkileri

% +90 216 606 68 30 9 Yamanevle_r District, Site Yolu Avenue, No: 5 Anel Business Center, Floor: 11
1 info@stclimate.com Umraniye/Istanbul/Turkey

0 www _stclimate.com
Jewellery & Gemplex 3 Plot No: DMCC-PH2-J&GPlexS Jewellery & Gemplex

Dubai United Arab Emirates

Leading Your Sustainable Future




{ #STCLIMATE

3. Projenin Mevcut Durumuna Gore Ne Yapilmali?

2026 yili ve sonrasinda kredi ihrag etmeyen tim Gold Standard projeleri igin temel zorunluluk,
PA-Aligned (Paris Anlasmasi Uyumlu) metodolojiye gegmek, gecisi resmi olarak PA-Alignment
Design Change (Paris Anlasmasi Uyumlu Tasarim Degisikligi) ile gerceklestirmek ve yapilan
degisikligin Gold Standard onayl bir VVB (Validation Verification Body) tarafindan PA-
Alignment Validation ile dogrulanmasini saglamak seklindedir. 31.12.2025 tarihi non-PA
Aligned (Paris Anlasmasi Uyumlu Olmayan) metodolojilerle karbon kredisi ihraci igin son
tarihtir. Projelerin mevcut statilerine gore alinmasi gereken aksiyonlar ise asagida

Ozetlenmistir.

3.1. Yeni Projeler
Henliz Gold Standard sertifikasyonu olmayan ve 30.06.2026 sonrasinda Preliminary Review’a
yani proje faaliyetinin Gold Standard Assurance Platform’a ilk kez sunulmasini takiben yapilan
on degerlendirmeye girecek olan projelerin PA-Aligned metodoloji kullanmasi zorunludur. Bu
tarihten 6nce degerlendirme asamasina gecen projeler ise sayet varsa 31.12.2025 tarihine
kadar kredi ihraci gerceklestirebilir ancak 2026+ krediler icin mutlaka PA-Aligned metodolojiye

gecilmesi gerekmektedir.

3.2. Listed / Validation Asamasindaki Projeler

Sertifikasyona baslamis olduklari metodoloji ile sertifikasyon slrecini (Design Certification)
tamamlayabilirler ancak yeni projelerde oldugu gibi 31.12.2025 tarihine kadar olan krediler

ihrac edilebilir. 2026+ krediler icin yine PA-Aligned metodoloji zorunlulugu bulunmaktadir.

3.3. Kayith (Certified Project / Certified Design) Projeler

31.12.2025 tarihine kadar mevcut metodoloji ile izleme ve dogrulama devam edebilir. 2026 ve

sonrasl icin yapilmasi gerekenler ise su sekildedir,

» PDD ve Monitoring Plan revizyonu,
» PA-Alinged validasyon,

» Design Change Review’un tamamlanmasi.
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Bu noktada, yapilan islemin tam manasiyla bir tasarim degisikligi ya da kredilendirme periyodu

bitisinde yapildigi gibi bir revalidasyon islemi olmadigi, VVB’nin PA-Aligned metodolojiye

gecisten etkilenen kisimlara odaklandigi belirtiimelidir. ilgili siiregler Tablo 2’'de 6zet halinde yer

almaktadir.

Proje Durumu

31.12.2025’e kadar

2026 ve Sonrasi
(2026+ Vintage)

Temel Gereklilik / Not

Tum Projeler
(Genel Kural)

Non-PA Aligned
metodoloji
kullanilabilir

PA-Aligned
metodoloji zorunlu

Gegis, PA-Alignment Design
Change ile yapilir ve GS onayl
VVB tarafindan PA-Alignment
Validation gerektirir.

Yeni Projeler
(Preliminary Review
30.06.2026°dan sonra)

Uygulanamaz

Dogrudan PA-aligned
metodoloji

Non-PA metodoloji kullanimi
mimkin degildir.

Yeni Projeler
(Preliminary Review
30.06.2026°dan énce)

31.12.2025’e kadar
kredi ihrag edilebilir

PA-Alignment Design
Change zorunlu

2026+ vintage igin PA-
alignment yapilmadan ihrag
mimkun degildir.

Listed / Validation
Asamasindaki Projeler

Mevcut
metodolojiyle
Design Certification
tamamlanabilir

PA-Alignment Design
Change zorunlu

Non-PA metodolojiyle sadece
31.12.2025’e kadar kredi
ihrag edilebilir

Kayith Projeler
(Certified Project /
Certified Design)

Mevcut
metodolojiyle
izleme ve
dogrulama devam
edebilir

PA-Alignment Design
Change + PA-
Alignment Validation
+ Design Change
Review

PA-alighment
tamamlanmadan 2026+
vintage ihrag edilemez.

Tablo 2. Proje Statiileri Bazinda Gereklilikler

A 2025 — 2026’y Kesen izleme Dénemleri

Yine 6nemle vurgulanmasi gereken bir diger husus 2025 - 2026 yillarini kapsayan

verifikasyonlardir. Sayet izleme periyodu 31.12.2025 tarihini asiyorsa ayni raporda iki farkli

bolim olur ve 31.12.2025 tarihine kadar gergeklesen emisyon azaltimlari igin eski metodoloji,

2026 ve sonrasinda gerceklesen emisyon azaltimlari igin ise PA-Aligned metodoloji kullantlir.

2026+ kredileri icin PA-Alignment Design Change onaylanmadan kredi ihraci yapilamaz.

. +90 216 606 68 30
1 info@stclimate.com
0 www _stclimate.com

9 Yamanevler District, Site Yolu Avenue, No: 5 Anel Business Center, Floor: 11

Umraniye/istanbul/Turkey

Jewellery & Gemplex 3 Plot No: DMCC-PH2-J&GPlexS Jewellery & Gemplex
Dubai United Arab Emirates

Leading Your Sustainable Future




:.' l’,

= ST CLIMATc

[ -y
"‘“’.
A PA-Aligned Metodolojinin Heniiz Olmamasi Durumu

Gold Standard bu noktada nispeten esnek davranmakla birlikte sitirecin titizlikle takibini ve ilgili
metodoloji yayimlandiktan sonra mutlaka PA-Alignment Design Change yapilmasini sart
kosmaktadir. Metodoloji yayimlanana kadar proje, Ertelenmis ihrag (Deferred Issuance)
statisline alinir. Boyle bir durumda 2026+ krediler iptal olmaz, yalnizca ertelenir. Proje, izleme
faaliyetine devam etmek durumundadir. Metodoloji yayimlandiginda ise PA-Alignment Design
Change tamamlanir, 2026’dan itibaren olan krediler geriye donik (retroactive) olarak
hesaplanarak ihrac edilir.
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4. Sonug

Gold Standard, gonulli karbon piyasasinin 6zellikle pandemi sonrasi yakaladigi yukselis
trendini kaybettigi, devamindaki gerileme hareketiyle neredeyse iki yildir icerisinde bulundugu
durgunlukta Paris Alignment sireci ile ise yaramayan uzvu tedavi etmeye ¢alismayi birakmis ve
kesip atmanin daha faydal olacagini distiinmustir. Proje sahiplerinin kredi fiyatlarindaki
gerileme nedeniyle neredeyse birim maliyet seviyesine gelindigini soyledikleri bir ortamda
Gold Standard, ihra¢ edilecek hacimleri daha da azaltacak diizenlemelere gitmeyi tercih
etmistir. ilk bakista sartlari daha da kétilestirmek ve piyasayl iyice cikmaza sokmak gibi
goriinen bu dlzenlemelerin arka planinda ise az ama 6z kredi beklentisi yer almaktadir. Zira
alicinin goéziinde pahali ama glvenilir kredi ucuz ama bir o kadar da soru isaretleri barindiran
krediden daha degerli olacaktir. Yani kisa vadede zaten piyasa katihmcilarini tatmin etmeyen
kosullarin daha da bogucu hale gelecegi izlenimi yaratan bu siirece daha genis bir perspektiften
bakildiginda kalite, seffaflik ve gliven odakl bir yapiyla aliciyi piyasaya yakin tutmayi amacladigi

gorilecektir.

ST Climate olarak, olumlu ¢iktilari beraberinde getirecegini diisiindigiimiz Gold Standard Paris
Alignment sirecinde gerekli olan adimlar siz degerli proje sahipleriyle birlikte atmaktan

memnuniyet duyacagimizi belirtir, saygilarimizi sunariz.
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