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1. Girisg

2025 yilinin son ¢eyregine girerken, gonilli karbon piyasalarinda islem géren gevresel
emtialarin yakin ge¢mis ve gilincel dénem fiyat analizlerini iceren raporumuzu siz degerli
paydaslarimizin ilgisine sunmustuk. Hali hazirda bir diisis trendi icerisinde olan emtia fiyatlari,
talebin ve gercgeklesen ticaret hacminin disik kalmasi sebebiyle dnceki yillarda oldugu gibi
yihn diger donemlerine gore nispeten daha durgun gecen yaz déneminden ¢ikilmis olmasindan

otlrl bu trendi sonlandiramamis vaziyetteydi.

icerisinde bulundugumuz aralik ayi itibariyla 2025 yilini geride birakmaya hazirlanirken, kamu
ya da Ozel fark etmeksizin gerek yurt ici gerekse yurt disi kurum veya kuruluslarin gonilla
taahhutleri dogrultusunda yaptiklari emisyon hesaplamalari ve 2026 yili ilk ceyregiyle birlikte
hareket kazanmasi beklenen noétrleme islemleri gonilli karbon piyasasinda ufak da olsa bir
hareketlenmeye sebep olur mu sorusunu da beraberinde getirdi. ST Climate olarak, bu soruya
bir nebze yanit verebilmek adina Tirkiye’den ihrag edilen gonilli karbon piyasasi emtialarinin

yihn son ¢ceyreginde izlemis olduklari fiyat grafigini incelemis bulunmaktayiz.

%, +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

@ www stclimate.com
Jewellery & Gemplex 3 Plot No: DMCC-PH2-J&GPlexS Jewellery & Gemplex

Dubai United Arab Emirates

Leading Your Sustainable Future




{ #STCLIMATE

2. Fiyat Analizi

Tirkiye Cumbhuriyeti iklim Kanunu ile resmiyet kazanan ve Bakanlk tarafindan vyiritiilen
calismalar dogrultusunda cergevesi iyiden iyiye belli olmaya baslayan Turkiye Emisyon Ticaret
Sistemi (TR-ETS), her ne kadar dniimizdeki iki yil (Pilot D6nem) igin gegerli olmasa da gonlli
karbon piyasasindan emtialar ile belli oranda desteklenecek olmasi nedeniyle proje

sahiplerinde olumlu bir beklentiyi filizlendirdi.

Karbon Kredilendirme ve Denklestirme Yonetmeligi'nde belirtildigi izere Emisyon Ticaret
Sitemi’ndeki denklestirme islemlerinde kullanilabilecek krediler azami 5 yillik Giretim tarihine
(vintage) sahip olabileceklerdir. Karbon kredisi araciligiyla denklestirmeye ilk olarak 2028
yilinda izin verilecegi duslintldigu vakit 2023 ve lzeri vintage’a sahip kredilere olan talepte
artis ihtimali degerlendirilebilir. Ancak su an icin bu durumun kredi fiyatlarina yansidigini

soylemek mumkun degildir.
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Grafik 1. Karbon Kredileri Yakin Dénem Fiyat Ge¢misi (Kaynak: QCI — Quantum Carbon Intelligence)

Zira grafikten de goriilecegi lizere, raporumuzun yayimlandigi aralik ayinin ikinci haftasina
kadar gergeklesen fiyat hareketlerinde herhangi bir yilikselis s6z konusu degildir. Bununla

beraber, diisls trendinin son aylarda bir nebze hiz kesmesiyle birlikte fiyatlarin daha stabil bir
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hal aldiklari soylenebilir. Fakat bu durumu dislis trendinin sonu ve gelecek dénemde
muhtemel bir yilkselisin sinyali olarak gérmek de yanilgliya sebep olabilir. 2020 yilinin
sonlarindan itibaren yaklasik iki yil boyunca proje sahiplerini fazlasiyla tatmin eder sekilde
seyrede fiyatlar nasil ki bir glinde bu noktaya gelmediyse tekrardan piyasanin canlanmasi ve
ayni seviyelerin yakalanmasi da elbette o kadar kisa siirmeyecektir.
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3. Sonug

Gerek bu zamana kadar yayimladigimiz raporlarda gerekse siz degerli paydaslarimizla birebir
gerceklestirdigimiz gorismelerde altini gizdigimiz lzere, gonilli karbon piyasasindaki ticaret
sistemi tamamen alici ile satici arasinda gerceklesen, tezgdh lstl piyasa dedigimiz temele
dayanmaktadir. Yani emtianin o glinki piyasa kosullari dogrultusunda bir ederi oldugu kadar
emtia sahibi tarafindan belirlenen bir degeri de vardir. Bu deger giiniin sonunda emtia sahibini
finansal anlamda memnun ettigi siirece ge¢mis donemle kiyaslama yapmanin veya gelecege

bel baglamanin pek de bir 6nemi kalmayacaktr.

ST Climate olarak piyasada hem alict hem de basta danismanligini Gstlendigimiz 6nemli
projelerden yapilan ihraglar olmak izere ticaret yoluyla olusturdugumuz portféoytiimiz ile satici
roliinde oldugumuzu hatirlatarak siz degerli paydaslarimizin emtia ticareti konusunda atacagi

adimlarda is birligi yapmaktan memnuniyet duyacagimizi belirtmek ister, saygilarimizi sunariz.
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