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1. Giris: Net — Zero’nun Kurumsal Doniisimdeki Yeri

Sirketler igin “net-zero” hedefi artik gevresel performanslarini ve gevre politikalarini yalnizca
ticari maksatla 6n plana c¢ikardiklari bir reklam konusu olmaktan ¢ikmis, basta yatirimcilar
olmak Uzere sirketle faaliyet anlaminda bagi bulunan tiim paydaslar tarafindan zorunlu tutulan
bir strateji halini almistir. Bu durumun olusmasinda ozellikle 2023 yilindan itibaren SBTi
(Science Based Targets initiative) kriterlerinin sikilasmasi, Avrupa Birligi’nin CSRD (Corporate
Sustainability Reporting Directive) ve ESRS — E1 (European Sustainability Reporting Standards
E1 — Climate Change) gereklilikleri ve gonilli karbon piyasalarinin s6z konusu plan ve

stratejilere entegrasyonu gibi gelismeler 6nemli rol oynamistr.

Bahsi gecen stratejilerin sekillendirilmesinde kullanilan araglardan biri olan “kurumsal karbon
tarife plani”, bu siireci yonetmek icin sirket icinde olusturulan bir karbon fiyatlandirma sistemi

olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
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2. Karbon Fiyatlandirma / Tarife Plani (Carbon Pricing Plan) Nedir?

Kurumsal karbon tarife ya da bir baska deyisle kurumsal karbon fiyatlandirma plani, sirketlerin
karbon emisyonlarini yénetmek, fiyatlandirmak ve azaltmak i¢in olusturdugu i¢ politika ya da
stratejik plan anlamina gelir. Yani bir sirketin kendi icinde “karbon emisyonlarina nasil bir fiyat
koyacagina, bu fiyati nasil yénetecedine ve maliyetleri nasil azaltacagina” dair bir yol

haritasidir.

2.1. Uygulama Fikri: Karbon Maliyetlerinin Gériiniir Kilinmasi
Kurumlar icin karbon tarife plani, aslinda bir karbon fiyatlandirma stratejisidir. Devletler
dizeyindeki AB ETS, Turkiye ETS Taslagi, Karbon Vergisi gibi fiyatlandirma sistemlerinden
esinlenilerek sirket icinde uygulamaya konur. Bu noktada amag, “emisyon yaratan her birim
faaliyet” icin maliyet yansitmaktir. Bu sayede kurumun yatirim kararlarinda “karbon maliyeti”
olarak bir parametrenin yer almasi saglanir. Ornegin bir enerji sirketi, kémiirden elektrik
Uretirken ton basina 50 $/tCO, i¢c karbon fiyati belirleyip, bu bedeli icsel olarak proje
maliyetlerine yansitir. Ortaya ¢ikan maliyet, dislik karbonlu yatirimlari karar vericilerin

gézunde daha cazip hale getirir.

2.2. Uygulama Amaci
Kurum ya da kuruluslarin bu stratejiyi benimsemelerinin ve uygulamaya koymalarinin

temelinde asagida yer alan konu basliklari yer almaktadir.

e Karbon Risklerini Finansal Modele Dahil Etme: ETS, karbon vergisi vb. reglilasyonlarin
heniiz yururlikte olmadig Ulkelerde resmiyet kazanmasi durumunda ani finansal
ylklerle karsilasma ihtimalinin minimize edilmesi.

e Yatinnm Kararlarini Yonlendirme: Dlsuk karbonlu teknolojilere dncelik verilmesi.

e Net-Sifir Hedefleriyle Uyum Saglamak: 2050 Net Zero taahhitlerinin yerine
getirilmesi.

e Kurumsal Seffafik ve Raporlama: CDP, TCFD, ESRS E1 gibi raporlarda bu

mekanizmalarin agiklanma gerekliligi.
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2.3. Uygulama Bigimleri
Karbon tarife plani 3 farkli yéntemle uygulamaya konulabilir. Bu yontemler ve deteylari su

sekildedir;

e i¢ Karbon Fiyat (Internal Carbon Price — ICP): Dahili ticret (internal fee) ya da golge
fiyat (shadow price) olmak Uzere iki farkli alternatifi barindirir ve karbon salimlarinin
kurum icinde belirlenmis maliyetini ifade eder. Ornegin; sirket 50 USD/tCO, i¢ karbon
fiyati belirler. Yillik emisyonun 10.000 tCO, olarak 6ngoriildigi senaryoda ilgili prosese
ya da proseslerin biitliniine 500.000 USD ek karbon maliyeti yansitilir.

e Karbon Fonu (Carbon Fund): Bir kurumun kendi icinde topladigi karbon lcretlerini veya
bltcelerini cevresel projelere aktardigi kurum igi 6zel finans havuzudur. Her tCO; igin
belirlenen bedel kota veya sinir olmaksizin departmanlarin salimlarina gore
maliyetlendirilir ve kurum ici havuza aktarilir. Havuzda toplanan para daha sonrasinda
enerji verimliligi projeleri, yenilenebilir enerji yatirimlari, karbon kredisi alimi vb.
slireclerde kaynak olarak kullanilir.

e Karbon Biitgesi / Kota Sistemi: Bir kurumun belirli bir donemde Uretebilecegi en
yiksek sera gazi miktarini (CO, esdegeri) sinirlayan ydonetim aracidir. Ornegin, sirket
yillik 100.000 ton CO, emisyon siniri koyar ve her departmana da bir “emisyon kotasi”
tanimlanir (Uretim 70.000 ton CO,, lojistik 20.000 ton CO., idari isler 10.000 ton CO;
gibi). Bir birim kotasini asarsa ya i¢ cezaya tabi olur ya da fazla kotasi olan baska

birimden “i¢c karbon kredisi” alir.

Tdm bu uygulama yontemlerinin ortak paydasi distk emisyonlu faaliyetleri daha cazip hale

getirmek ve kurumsal stratejileri bu yonde gelistirmektir.

2.4. Muhasebe Zorluklar
Sirketlerin karbon tarife plani uygulamalarinda en ¢ok zorlandiklari kisim muhasebe
suregleridir. Clinkli bu asamada alinacak kararlar muhasebe kabulleri anlaminda gri bir alanda
kalmaktadir. Ornegin; kredilerin maddi varlik (asset) ya da gider (expense) kalemlerinden

hangisine yazilacag), itfa (retirement) ya da transfer (satin alma) asamalarindan hangisinde
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finansal tablolara yansitilacagi, Kapsam — 3 (tedarik zinciri) emisyonlarinin hesaplanmasinda
karsilagilan zorluklar ve ortaya c¢ikan hata payi, bilangoda maddi varlik olarak yer alma
potansiyeli bulunan kredilerin IFRS (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari) kapsaminda
bunun tam tersi olarak maddi olmayan varlik ya da stok olarak siniflandirilmasi hususu gibi
bircok konu bashg karar vericilerin zihinlerinde soru isaretlerine neden olabilmektedir. Bu
asamadaki kararlarin titizlikle alinmasi strecin saglkli ve stirdirilebilir sekilde ilerletilmesine

dogrudan katkida bulunacaktr.
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3. Stratejik Planlama ve Net-Zero Yol Haritasi

Bir kurumun net-zero yol haritasi genellikle d6rt asamada kurgulanir:

a. Ol¢ ve Tanimla (Measure): Bu noktada ilk adim, sirketin emisyon profilini (GHG
Inventory) dogru sekilde ¢ikarmaktr.
e Kapsam 1: Sirketin dogrudan kontrol ettigi emisyonlar (Ornegin yakit tiiketimi),
e Kapsam 2: Elektrik kullanimi kaynakli emisyonlar,

e Kapsam 3: Tedarik zinciri, tasimacilik, tGrtin kullanimi gibi dolayli emisyonlar.
Bu veriler, sirketin emisyon profilini ve karbon ayak izi haritasini olusturur.

b. Azalt (Reduce): Net-zero stratejisinin omurgasi dogrudan azaltimdir. Yenilenebilir eneriji
gecisi, Enerji verimliligi prosesleri, Déngiisel ekonomi uygulamalari (Ornedin; geri
kazanim, yeniden kullanim) ve Duslik karbonlu tedarikgilerle is birlikleri birer disuk
maliyet ve hizli etki prensibi dogrultusunda énceliklendirilerek uygulamaya konulabilir.

c. Telafi Et (Neutralize / Offset): Geriye kalan, teknik olarak kaginilamayan emisyonlar igin
karbon kredileri veya yakalama projeleri (removal) devreye girer. Ancak bu adim sadece
son care olmalidir. Bilhassa SBTi'in tutumu bu noktada ¢ok aciktir ve “Kredi kullanimi
azaltimi ikame etmemeli, tamamlamalidir.” der. Bu nedenle, kurumun stratejisinde
kredilerin orani, tipi (engelleme, giderim kredileri vb.) ve zaman igindeki azalis plani
acikca gosterilmeli, kredilere bagimliligin giderek azaldigi ortaya konmalidir.

d. Kontrol Et ve Raporla (Monitor & Report): Sirketin karbon nétr plani dinamik olmali,
yildan yila yeniden hesaplanmali ve cesitli veri izleme uygulamalari araciligiyla siki
takibi yapilmahdir. Bu asama, seffaflik ve yatirnrmci gliveni agisindan hayati 6nem

tasimaktadir.
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4. Finansal Riskler ve Firsatlar

Finansal riskler ve firsatlar konusu, karbon tarife plani uygulamalarinin en canli tarafidir. Clinki
ginln sonunda net-zero planlarinin nihai basarisi yalnizca ¢evresel performansla degil finansal
dayaniklilikla da olgulir. Sirketlerin bu noktadaki tek yikimlilikleri emisyon azaltimi degildir.
Ayni zamanda karbon fiyatlarindaki dalgalanmalara, yatirimci baskilarina ve piyasa
donistmlerine karsi stratejik konum alma zorunlulugu da bulunmaktadir. Bu ytizden “Finansal

i ve Fi olimi, net-zero stratejisini bir finansal analiz aracina donusturir.
Riskler ve Firsatlar” bol t trat bir fi I I d t

4.1. Karbon Fiyat Riski (Carbon Price Risk)
Karbonun ekonomik degeri yikseldikce, her ton CO, artik bir “varlik veya yiakimliluk” gibi

davranir. Sirketin karbon stratejisi zayifsa, bu durum finansal riske dénisur:

e Dizenleyici Risk (Regulatory risk): Turkiye’nin emisyon ticaret sistemine ge¢cmesiyle
karbon birim basina maliyet olusacak, bu durum enerji yogun sektorlerde (¢imento,
demir-cgelik, enerji) karlihg1 dogrudan etkileyecektir.

e Piyasa Riski (Market risk): Gonulli karbon piyasalarinda fiyat degiskenligi son derece
yiksektir. Onceki sayilarimizda da degindigimiz gibi 2020 yili sonu ve 2021 yili basinda
tepe noktasi 8$ - 10$ dolaylarinda olan yenilenebilir enerji kredileri glinimz itibariyla
1S seviyelerinin de altina inmis durumdadir.

e Firsat: Sirket erken donemde karbon fiyati i¢sellestirirse (6rnegin; internal carbon
price), emisyon ticaret sisteminin resmiyet kazanmasiyla birlikte daha hazir ve avantajh

konumda olacaktir.
4.2 Gegis Riski (Transition Risk)

Disik karbonlu ekonomiye gegiste politik, teknolojik, piyasa veya itibar degisimlerinden
dogmasi muhtemel finansal kayiplar bu siirecin géz ardi edilmemesi gereken kriterlerinden

biridir.

e Politik degisim: Karbon vergisi veya kota sistemi geldigi senaryoda, maliyet tabani bir

gecede dahi degisebilir.
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e Teknoloji riski: Yatirim yaptigin teknoloji (Ornegin; dodalgazl santral) yasanabilecek
gelismelerle birlikte birkag yil icinde atil hale gelebilir.

e Tedarik zinciri riski: Kiiresel sirketler (Ornedin; IKEA, Unilever) Kapsam 3 emisyonlarini
azaltmak icin tedarikcilerinden dusilik karbonlu Uriin ya da sevkiyat slrecleri talep
etmektedir. Bu talebe hazirliksiz durumda olan tedarikgi pazardaki yerini kaybetme
riskiyle karsi karsiyadir.

e itibar riski: Net-zero hedefini ilan edip gerceklestiremeyen sirketler, yatirmci tarafinda
ciddi giiveni kaybi yasamaktadir. (Ornedin; BP’nin 2030 hedef revizyonu sonrasi hisse
dederindeki diisiis?).

e Firsat: Gegis riski konusunda da firsatlar fiyat riski konusunda oldugu gibi cok aciktir. Bu
risklere erken uyum saglayan sirketler hem disik sermaye maliyetinden hem de ESG

fonlarina erisim kolayligindan yararlanabilecektir.
4.3 Fiziksel Risk (Physical Risk)

iklim degisikliginin dogrudan etkileri (asiri hava olaylari, sicaklik artisi, su stresi) sirket
varliklarinin fiziksel degerini ve tiretim kapasitesini etkiler. Uretim tesislerinin su kaynaklarina
yakinhgi, Tarimsal tedarik zincirlerinde kuraklk riski ve Enerji altyapisinda sel/firtina hasarlari
Net-zero stratejileri tesis dayanikligl, yesil altyapi seklinde fiziksel riskleri minimize etmeye

yonelik yatirimlari da barindirir.

! https://www.theguardian.com/business/2025/feb/24/bp-expected-to-scrap-renewables-target-in-shift-back-
to-fossil-fuels?utm
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5. “Gergek” Net-Zero Uygulanabilirligi / Erisilebilirligi
Net-zero kavraminin en temel tanimi bir kurulusun iirettigi sera gazi miktari ile atmosferden
uzaklastirdig sera gazi miktarinin esitlenmesi seklinde yapilabilir. Yani yillik toplam sera gazi

salimi (emission) — yillik uzaklastirma (removal) = 0 tCO.e olmalidir.

GUnumuzde buyldk ya da kuguk oOlgekli fark etmeksizin birgok kurulus net-zero hedefi
aciklamakta ancak bunlarin ¢ok azi “gercek” net-zero tanimina uymaktadir. Bu noktada 6nemli

bir referans noktasi olan SBTi cerceveyi cok acik ve net kurallarla belirlemistir;

a. Enaz %90 dogrudan azaltim yapilmali, yalnizca geriye kalan %10 offset edilebilmelidir,

b. Offsetler oncelikli olarak “removal-based” yani atmosferden gercekten karbon ¢eken
projelerden (Ornegin; adaclandirma, biochar, karbon yakalama?) olmalidir,

c. Hedef yili en ge¢ 2050 olmali, ara hedefler 5-10 yillik periyotlarla raporlanmalidir,

d. Tedarik zincirindeki (Kapsam 3) emisyonlar toplam emisyonun %40’indan fazlaysa

mutlaka plan kapsamina alinmalidir.

Ozellikle “Finansal Riskler ve Firsatlar” basliginda degindigimiz riskler ve gercek net-zero
kavraminin neyi ifade ettigi géz 6niinde bulunduruldugu vakit siirecin ne derece mesakkatli
oldugu ve hedefe dogru sekilde ulasabilmek adina minimum hata payi ile ilerlenmesi gerektigi
kabul edilmelidir. Fakat giniin sonunda sinirlari ve hedefi net sekilde belirlenmis, dogru
adimlarin atildigi bir net-zero stratejisinin gétlrisinden ¢ok daha fazla getirisinin olacagi ve bu
getirilerin yalnizca kurumu ilgilendiren finansal ciktilarla sinirli kalmayip cok kiymetli cevresel

faydalar elde edilecegi de unutulmamalidir.

2 https://sciencebasedtargets.org/blog/deep-dive-the-role-of-carbon-credits-in-sbti-corporate-net-zero-
standard-v2?utm
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6. Sonug

“Glgmedigin seyi kontrol edemez, kontrol edemedigin seyi yénetemezsin.” anlayisiyla
cikilacak bir net-zero yolculugu, kuruluslarin sebep olduklari emisyonlari dogru bir sekilde
hesaplamalari ile baslar. Bu sayede gelecekte atilmasi gereken adimlar, alinmasi gereken

onlemler ve yapilacak yatirimlar hataya yer vermeyecek sekilde belirlenebilecektir.

ST Climate olarak siz degerli paydaslarimizin bu cercevede atacagl adimlara ¢6zim odakli

hizmetlerimizle eglik etmekten memnuniyet duyacagimizi belirtir, saygilarimizi sunariz.
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