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Ozet

Bu bolimde havacilik endiistrisinde stirdiirtilebilir finansin rolii, kavramsal
cergevesi ve uygulama alanlart ele alinmaktadir. Havacilik sektorii,
yiksek karbon emisyonu ve enerji yogun yapisi nedeniyle gevresel
stirdiiriilebilirlik tartigmalarinin odaginda yer almakta; bu durum sektoriin
cevresel yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmesi ic¢in yenilik¢i finansman
mekanizmalarint zorunlu kilmaktadir. Caliymada Oncelikle stirdiiriilebilir
finansin teorik temelleri ve kiiresel Olgekte gelisen diizenleyici gergeveler
agiklanmakta; ardindan yesil tahvil, gecig tahvili, siirdiiriilebilirlik baglantili
kredi ve yesil sekiiritizasyon gibi finansal araglarin havacilik endiistrisindeki
kullanimina odaklanilmaktadir. Ozellikle 2016°dan itibaren Mexico City
Airport, Etihad Airways, British Airways, Delta Airlines, Singapore Airlines,
Pegasus Airlines ve Tirk Hava Yollar1 gibi kurumlarin ger¢eklestirdigi
ornekler, sektoriin finansal siirdiiriilebilirlik araglarini stratejik bir unsur
olarak benimsedigini gostermektedir. Bu araglar sayesinde siirdiiriilebilir
havacilik yakiti (SAF) yatirimlari, yeni nesil yakit tasarruflu ugaklarin filosuna
katilmasi, enerji verimli havalimani altyapilari ve karbon notr hedefleri
i¢in gerekli finansman saglanmaktadir. Sonug olarak, siirdiiriilebilir finans,
havacihik endiistrisinde ¢evresel sorumluluk ile ekonomik biiytime arasindaki
dengeyi kuran ve sektoriin gelecegini gekillendiren temel bir mekanizma
olarak degerlendirilmektedir.
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Giris

Sanayi devrimi ile tiretim kapasitesindeki artig, kentlesmenin hizlanmasi ve
ekonomik biiylimenin saglanmasi insanlik igin biiyiik bir doniigiim yaratmus;
ancak bu siireg aym1 zamanda dogal kaynaklarin agiri tiiketimi, ¢evresel
kirlilik, iklim degisikligi ve biyolojik gesitlilik kaybr gibi olumsuz sonuglar
dogurmustur. Ozellikle 20. yiizyihn ikinci yarisindan itibaren artan gevresel
sorunlar, kiiresel Olgekte siirdiirtilebilirlik kavramini 6n plana ¢ikarmig ve
enerji, ulagim, tarim gibi birgok sektorde oldugu gibi havacilik endiistrisinde
de yeni stratejilerin geligtirilmesini zorunlu hale getirmigtir. Havacilik, dogasi
geregi yogun enerji titketimine ve yiiksek karbon emisyonuna sahip olmasi
nedeniyle gevresel etkileri en fazla tartigilan sektorlerden biridir. Kiiresel hava
tagimaciliginin siirekli biiyiimesi, emisyon oranlarinin azaltilmasina yonelik
uluslararast baskilar1 artirmakta ve sektorii daha yenilikgi, ¢evre dostu
uygulamalara yoneltmektedir (ICAO, 2025; Lohawala ve Wen, 2024)

Bu baglamda siirdiiriilebilirlik yalnizca gevresel 6nlemlerle sinirli kalmayip
finansal boyutuyla da degerlendirilmesi gereken bir konudur. Zira havacilikta
net sifir karbon emisyonu, siirdiirtilebilir havacilik yakitlarinin (SAF)
yayginlagtirilmasi, yakit tasarruflu yeni nesil ugaklarin filosuna katilmasi,
enerji verimli havalimani altyapilarinin ingas1 ve operasyonel optimizasyon
gibi girisimler yiiksek finansman gerektirmektedir (IATA, 2024a; ICAO,
2022). Dolayisiyla sektoriin  gelecegi, siirdiirtilebilir finansal araglarin
gelistirilmesi ve uygulanmasiyla dogrudan iliskilidir. Bu noktada yesil tahviller,
strdiirtilebilirlik baglantili krediler, gecig tahvilleri, yesil sekiiritizasyon ve
benzeri finansal enstriimanlar havacilik endiistrisinin dontigiimiinde kritik
bir rol tistlenmektedir. Caligmanin amaci, havacilik endiistrisinde kullanilan
finansal siirdiiriilebilirlik araglarini tarihsel gelisimiyle ele almak ve sektoriin
gevresel hedeflerine ulagabilmesi igin bu araglarin nasil stratejik bir rol
tstlendigini ortaya koymaktir.

Bu caligma ii¢ temel boliimden olugmaktadir. Tk boliimde siirdiiriilebilirlik
kavrami kavramsal bir ¢ergevede ele alinmakta, sanayi devriminden
giiniimiize gevresel sorunlarin gelisimi ve havacilik sektoriindeki yansimalari
tartigtlmaktadir. Tkinci boliimde, havacilik sektoriinde  siirdiiriilebilirlige
yonelik ulusal ve uluslararasi orgiitler tarafindan yiiriitiilen uygulamalar,
karbon emisyonu azaltim stratejileri ve ilgili politikalar detayli bi¢imde
incelenmektedir. Ugiincii boliimde ise havacilik endiistrisinde finansal
stirdiiriilebilirlik araglar tarihsel geligimiyle birlikte aktarilmakta, yesil tahvil,
gecig tahvili, siirdiiriilebilirlik baglantili krediler ve yesil sekiiritizasyon gibi
yenilikgi finansal mekanizmalarin sektordeki kullanimmna iligkin 6rnekler
tablolar egliginde sunulmaktadir. Caliyma, ulagilan bulgularin genel bir
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degerlendirmesini ve havacilik endiistrisinin gelecegine yonelik gikarimlar:
iceren sonug boliimii ile tamamlanmaktadir.

1. Havacilik Sektoriinde Surdiuriilebilirlik

1970’1 yillardan sonra kiiresellesen diinyamiz ve bu kiiresellesme ile hava
kirligi, su kirliligi, karbon ayak izi orani, sera gazi salinimi, ozon tabakasinda
incelme, ¢ollesme vb. durumlarinda artig gosterdigi bir ¢ag da her sektorde
oldugu gibi havacilik sektoriinde de bu oranlari azaltmak ve siirdiiriilebilirligi
artirmak amaglanmaktadir. Havacilik sektoriinde ise karbon emisyonu,
ses kirliligi, hava kirliligi vb. olumsuz kosullarin ortaya ¢iktigr faaliyetler
gergeklestirilmektedir. Her gegen giin biiyiimekte olan hava tagimaciligt igin
cevresel kirlilik orani artmamasi adina stirdiiriilebilir havacilik i¢in adimlar
atilmaktadir. Bu dogrultuda stirdiirtilebilir havacilik kavramsal olarak ii¢
baghk altinda incelenmektedir. Bunlar endiistriyel, politik ve akademik
stirdiiriilebilir havaciliktir (Temel, 2022). Havacilik sektorii dogast geregi
gelisen ve yeni her adima kolay entegre olabilen ve ¢ok fazla etkilenen bir
sektordiir. Siirdiirtlebilirlik iginde havacilik sektoriindeki biiylimeye sekte
olmamast i¢in anlagilmaya ¢aligilan bir yeniliktir. Ancak bu yenilik devaminda
katlanilmas1 gereken ytiksek maliyetleri ortaya ¢ikarmaktadir. Bu maliyetlere
katlanmak istemeyen igletmeler ve kuruluslar igin ise yaptirimlar ve belirli
kurallar olugturulmas: zorunluluk haline gelmistir. Havacilik orgiitlerinden
olan TATA, ICAO, EUROCONTROL, FAA gibi kuruluglar bu noktada
onemli adimlar atmakta ve projeler yiiriitmektedir (EUROCONTROL,
2025; TATA, 2025; FAA,2025; ICAO, 2025). Buna ¢k olarak iilkeler
arasindaki politikada BM ve AB de kurallar ve yaptirimlar olugturmusglardir
(European Commision, 2022). Bu projeler alt maddelerde ayrintili olarak
incelenmektedir.

ICAOQ, almig oldugu kararlar ve belirlemis oldugu kurallarin tiim diinya
da uygulanmasi gereken devletlerin iiye oldugu bir havacilik kurulugudur.
ICAO havacilig: ilgilendiren her konuda diizenleme, kural, programlar
vb. faaliyetler gostermektedir. Siirdiiriilebilir havacihk adma da karbon
dengeleme ve azaltma programi CORSIA programini uygulamaktadir.
1997 senesinde Kyoto Protokolii imzalanmig ve iklim degisikligi adina
onlemler alnacag: belirtilmigtir. Diger uluslararas1 kuruluglarda ¢aligmalar
yiriitiilmeye baglanmig ve sonuncusu 2016°da yapilan ¢esitli toplantilarla
kararlara ulagilmigtir. Havacilikta siirdiiriilebilirlik eylem plani olusturulmusg
ve CORSIA programi uygulanmaya baglanmistir (Tagdemir & Aydin,
2021). 2016’da uygulanmaya baglanmasi planlanan programin 2019 yilinda
havayollarina ait emisyon oranlar1 incelenmeye ve raporlanmaya baglamig
olduguna ulagilmaktadir. Ayrica bu programa katiim 2021-2026 yillar1
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arasinda goniilliiliik esasinda olsa da 2027’de katiim zorunluluk haline
gelecektir. CORSIAya 2023 yilinin baginda 115 devlet katilma talebinde
olduklarini bildirmigtir. Programin uygulamasr iki tilke arasinda gergeklesen
uquglar analiz edilerek fazla ugus sayisi bulunan iilke diger iilke tizerinde
yesil projelere yatirnmlar yapmaktadir. Bu sayede fazla uguslardan kaynakli
karbon salinim oraninin dengelenmesi ve gevreye verilen zararin azaltilmasi
amaglanmaktadir (Barutqu & Colakoglu, 2024). CORSIA programu bir
zaman gizelgesi ile fazlardan olugmaktadir. 2019-2020 yillarinda izleme
ve raporlamalar yapilmig ve sonucunda 3 fazdan olugmasi planlanmustir.
2021-2023 pilot faz, 2024-2026 birinci faz olarak belirlenmis ve bu
fazlarda daha 6nce de belirtildigi tizere goniillii katilim ile gergeklesmekte
olup izleme ve raporlama sonucunda 2027-2035 yillarinda ikinci fazin
uygulanmast planlanmaktadir. Fazlarda ayrica havayollarinin  karbon
salinim oranlart sektoriin biiyiimesi hesaba katilarak elde edilen veriler
igiginda belirlenmektedir (Tagdemir & Aydin, 2021). Avrupa Birliginin
havacilik alaninda siirdiirtilebilirlik faaliyetleri de mevcuttur. 2012 AB, EU
ETS 2020 yili itibariyle Avrupa havalimanlarini kullanan tiim ugaklarin
karbon salinimi igin vergi, fazladan 6deme ve havalimanlarini kullanim
sikhginda degisiklikler vb. yaptirnmlar uygulanacagini bildirilmistir. Ancak
uluslararasi diizeyde itirazlar olugmasi sonucu ICAO goriigmeleri ile kararlar
ertelenmistir. EU ETS programinin CORSIA programindan farki ise karbon
salinim oranlarini sabitleme egiliminin aksine diizenli diizeyde diigiirmektir.
Bu hedef almnan karar sonucunda Avrupa kitasinda yapilacak uguslarda
gegerlidir. Avrupa karbon azaltmasina iliskin Avrupa birligi ekonomik alani,
alan dig1 ve uluslararasi olacak sekilde senaryolar mevcuttur (Tagdemir &
Aydin, 2021). Bu senaryolara agagida yer verilmektedir.

Tablo 1. Avrupa Karbon Azaltun Senaryolar:

Bilge Kapsanm®
Secenek Siire
AEA Bilgesel AEA Uluslararas1  AEA Disa
1 Dar kapsam Dar Kapsam Kapsam Dis1 2018-2020
2 Tam Kapsam Tam Kapsam Tam Kapsam 2018-2020
3 Dar Kapsam Dar Kapsam CORSIA AEA:2018-2035
AEA Disi:2021-2035
4 CORSIA CORSIA CORSIA 2021-2035
5 Kapsam Dist CORSIA CORSIA 2021-2035

*AEA: Avrupa Ekonomik Alam: 28 AB iiye devletine ek olarak Lihtenstayn, izlanda ve Norvegten
nlusmaktadur.

Kaynak: (Tasdemir & Aydmn, 2021).
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IATA (International Air Transport Association), vergi ve gevre adl
yayinladigt raporunda 2009- 2020 yilar1 arasinda %]1,5lik iyilesme
gozlemlediklerini  bildirmistir  (IATA,2009). IATA basin biilteninde
yaymladigi belgesinde 2050 yilina kadar olan net sifir emisyon hedefini
agiklamaktadir. Yol haritalarini emisyon azaltimini hesaplamak i¢in University
College London’daki Hava Tagimacihigr Sistemleri Laboratuart tarafindan
gelistirilen bir model kullanmakta olduklarini ve yol haritalarinda yer alan
ozelliklerden bahsetmislerdir. Ugak i¢in, daha verimli motorlar1 gelistirilmesi
ve bunun igin 6zellikle %100 hidrojenle galigan ugak motorlarmin kullanilmasi
i¢in adimlar atilmasini; enerji ve yeni yakitlar altyapisi igin hidrojenle galigan
ucaklarin kullanimi admna altyap:r ¢alismalarinin gelistirilmesi gerektigini;
politikalarda net sifira gegig igin tegviklerin saglanmasi ve hiikiimetlerle
paydaglarin ig birligi iginde olmasi gerektigi; Finansman igin ise 2050
yilina kadar havacilikta net sifir hedefine ulagilmasi adina 5 trilyon dolarin
nasil finanse edilecegi itizerinde durulmustur (IATA, 2023). IATAnin
stirdiirtilebilirlik i¢in daha bir¢ok programi mevcut olup tiim bilgiler sitesinde
kamuya agik gekilde paylagilmaktadir®.

EUROCONTROL, siirdiiriilebilirlik caligmalarina ise karbon salimim
oranini diigiirmek iizere politika izlemektedir. Bu konuda uguglarin daha gevre
dostu yapilmasi igin galigmalar yapilmakta ve tiyelerine yonlendirmelerde
bulunmaktadir. Karbon azathmi i¢in ANSP (Air Navigation Services
Performance) olarak gegen hava seyriisefer hizmet performanslarinin
raporlarini inceleyerek gidisat adina yol haritasi belirlemektedirler. Karbon
salimim  vergilendirme sistemini uygulamaktadirlar. Eourocontrol ayrica
hava sahasimin yeniden tasarlanmasi, daha kisa rotlarin olugturulmasi
gibi ¢aligmalar yaparak Avrupa sahasinda karbon salinimini azaltmaya
caliymaktadir. Bu proje sayesinde Avrupa’daki ugak yakit kullaniminin
yillik 340.000 ton azalmasi karbon saliniminin ise 1,1, Milyon ton diigmesi
hedeflenmektedir (EUROCONTROL, 2020).

2. Havacilik Sektoriinde Siirdiiriilebilir Finans

Havaciik  sektortinde — siirdiiriilebilir  uygulamalarin = 6nemi  giin
gegtikge artmaktadir. Bununla birlikte siirdiirtilebilirligin nasil finanse
edilecegi icin adimlar atilmaktadir. Sivil havaciligin  diizenlemelerini,
faaliyetlerini,  politikalar1 ~ vb.  ¢aliymalar1  diizenleyen uluslararasi
kuruluglardan ICAO’nun siirdiiriilebilirlik politikalart igin stirdiiriilebilir
finans mekanizmasi bulunmakta. Bu mekanizmaya dair ICAO’nun yapmug
oldugu sempozyumlardan saf yakit kullanimmin finanse edilmesiyle

4 https://www.iata.org/en/programs/sustainability/
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ilgili olan oturumunda IATA yetkilisi havayollarinin saf yakitlar adina
yapmig olduklar1 yatirim oranlarina deginmektedir. United Airlines’n 100
milyon dolar, Emirates’in siirdiirtilebilirlik fonu olarak 200 milyon dolar
ve Qantas’in Airbus’la ortak gergeklestirdigi 270 milyon dolar yatirim saf
yakitlarin proje agamasinda saglanmistir. Hava yollar1 ve havacilik otoriteleri
stirdiiriilebilirlik ve siirdiiriilebilir finansin sektorde hakim olmasi adina bu
ve benzeri fonlar1 saglamaktadirlar. Ayrica 2050 de net sifir karbon emisyonu
i¢in 400 milyon ton saf yakit gerekli oldugu ve 2022°den 2050’ye net sifir
hedefine ulagmanin toplam artimli maliyeti 140 trilyon dolar olarak ifade
edilmektedir®. Bu durumda siirdiiriilebilirligin olduke¢a yiiksek finansman
gerektigi anlagiimaktadir.

Avrupa Birligi, havacilikta emisyon ticaret sistemini kullanarak ozel
sartlar1 gozden gegirmistir. Sonucunda ise birgok iilkenin birlegimi olan
‘Single European Sky’ projesinde bolgeleri birlegtirerek uguglar: daha etkin
ve verimli kullanmay1 amaglamaktadir. Bu durumda operasyonel maliyetler
diigecek ve havada bekleme siiresi azaldigi igin karbon emisyon orani
azalacaktir (Barutqu & Colakoglu, 2024).

IATA, havacilikta net sifir karbon emisyonuna gegilmesi igin finansal bir
yol haritasina sahiptir. Bu yol haritasinda 2050’ye kadar enerji kaynaklarina
gore ugus i¢i enerji talep paylarini belirtmektedir. 2050 yilinda %52,3
oraninda biyo saf kullanimi ile st diizey kullanim siirdiiriilebilir yakitta
olacag: verilmekte olup IATA raporunda yer alan tabloda yer verilmektedir
(IATA, 2024a).

2020 2025 2030 2035 2040 2045

Kaynak: IATA Surdurdlebilirlik ve Ekonomi

Kaynak: IATA. (2024, ). Finance Net Zero Roadmap.

5 Verilen bilgiler ilgili kurumun resmi sayfasinda yaymladigi sempozyum oturum videosu
izlenerek ulagtlmustir.  (https://www.icao.tv/stocktaking/season:6/videos/stocktaking-2023-
overview-of-saf-financing-and-recent-developments)


https://www.icao.tv/stocktaking/season:6/videos/stocktaking-2023-overview-of-saf-financing-and-recent-developments
https://www.icao.tv/stocktaking/season:6/videos/stocktaking-2023-overview-of-saf-financing-and-recent-developments

Abdulkadir Alics | Cemre Kovmegli / Aysena Kedersiz | 79

Bu ge¢isin maliyet oranlart olduk¢a yiiksek olup toplam maliyete
ek maliyetler de hesaplanmaktadir. Havayollarinin gegis maliyetleri, saf
enerjiye gegis igin yeni tesislerin inga edilme maliyeti, yeni filo maliyeti vb.
maliyetler bulunmakla birlikte 6zellikle saf kullaniminin gegis maliyetine
odaklanilmaktadir. 2023-2050 igin gegis maliyetine odaklanildiginda yillik
toplam gerekli gegis maliyetinin 2030 yil1 igin 1 milyar dolar,2050 yilinda ise
744.,4 milyar dolara ulagmas1 beklenmektedir. Saf gegig maliyeti, hidrojenle
caligan ugak gecis maliyeti, CORSIA gegis maliyeti, Karbon giderme gegis
maliyeti olarak dort azaltma prensibi tedbirinde; saf kullanimi gegis maliyeti
3,8 trilyon dolar, hidrojenle galigan ugaklarda maliyet 0,2 trilyon dolar olarak
ifade edilmektedir (IATA, 2024a).

Saf 2023-2050 yillar1 arasinda saf yakita gegiste havayollarinin katlanacag:
maliyet ise en biiyiik maliyet olup yillik gegis maliyeti hesaplanirken IATA
hidrojenlestirilmis esterler ve yag asitleri, alkol-jet, Fischer-Iropsch ve
PTL tarafindan iiretilen saf ge¢is maliyetinin toplami kullanilmaktadir. Saf
tiretiminin artacagr 2030°da 24 milyon ton 2040’ta 111 milyon ton ve 250
yilinda ise 512 milyon ton olmasi beklenmektedir. Ayrica saf yakat igin farkli
degerlendirmeler de bulunmaktadir (Uretim tesisleri, gtkan miktar, hammadde
fiyats, tesis biytikligi vb.). Hammadde fiyatlamasinin; PTL (elektrikten
tiretilen siv1 yakitlar) adina 2020-2024 arast 6.200 dolar/ton, 2025-2029
arasinda 5.900 dolar/ton olarak yiikselecegi; Atj (alkol-jet sentetik parafinik
kerosen) ton bagina 2020-2024°de 2.300 dolar 2045 yilina kadar ise 1.600
dolar seviyesine diisecegi beklenmektedir (IATA, 2024a). SAF fiyatlarindaki
zamansal farklilagma kullanima gegig agamasinda maliyetin neden yiiksek
oldugunu da gozler ontine sermektedir. Bu dogrultuda yenilenebilir enerji
kullanim orant arttik¢a ve yaygin hale geldikge fiyatlarin diigsecegi daha kolay
ilerleme kaydedilecegi yorumu yapilabilir.

Yenilenebilir yakit tesisleri inga edilmesi igin genellikle bir sene ingaat
stiresi iki sene ise planlama ve onay siiresi olmak iizere ii¢ yil oldugu yapilan
caligmalarda soylenmektedir. Ancak gerekli olan maliyetin hesaplanmast igin
yillik olarak ingaat maliyeti hesaplanmalidir ve bu dogrultuda senelere gore
bu maliyet orani degismektedir. Ortalama sermaye harcamasi (tesis bagina)
HEFA igin 2035’te 460, 2045’te 474, AT] igin 2035°te 227, 2045’te 394,
PTL i¢in 2035te 722, 2045’te 1.413, FT 2035°’te 1013 2045°te 1478 Milyar
Dolar olarak IATA tarafindan ifade edilmektedir. 2050 yilinda tesislerin PTL
% 43 ve FT % 42, HEFA ve ATJ ise %15’ini olugturacag: diisiiniilmektedir.
Tesis tiretim maliyetleri ise 2020°de 0,45 milyar dolar olmusken 2027°de
10 milyar dolara artacagi ve bu analiz dogrultusunda 2048’de yillik tesis
inga sermayesinin 576 milyar dolara ulagmasi beklenmektedir. 2020-2049
yillar1 arasinda tesisler igin 4,2 trilyon sermayenin 2,1 trilyonu dogrudan saf
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tretimiyle ilgili olup 2020°de 0,3 milyar dolardan 2030°da 11,9 milyar dolara
ve 2048°de 291 milyar dolara yiikselecegi planlamistir. Yillik planlanama da
ise 72 milyar dolar olarak verilmektedir (IATA, 2024a).

Ozetle 2024-2050 dénemi TATA net sifir karbon emisyonlari finansman
haritasinda veriler su gekildedir: Genel gegig maliyeti 4,7 trilyon dolar,
genel maliyet; 2025 sonuna kadar gegis maliyeti yaklagik 2,0 milyar dolar,
gerekli yeni tesis sayist 15-28 sermaye harcamalart minimum 7,1 milyar
dolar maksimum 17,2 milyar dolar; 2026-2030° da gegig maliyeti yaklagik
46,7 milyar dolar, gerekli yeni tesis sayist 63-187, sermaye harcamalari
minimum 65,9 milyar dolar maksimum 136,3 milyar dolar; 2031-2050de
gegis maliyeti yaklagik 4,7 milyar dolar, ihtiyag duyulan yeni tesis sayisi
2.938-6.443, sermaye harcamalar1 minimum 3,8 milyar dolar maksimum
7,9 milyar dolar olarak IATA tarafindan ifade edilmektedir (IATA, 2024).
Bu bilgiler dogrultusunda ara donem olan 2026-2030 yillar1 arasinda gerek
gecis maliyeti gerek tesis sayis1 ve sermaye harcamalari oraninin diger ifade
edilen donemlerden daha yiiksek oldugu ve gegis siirecinin finansal agidan
daha zorlu oldugu yorumu yapilabilir.

IATAnin ifade etmis oldugu finansal ihtiyag oranlar1 olduke¢a yiiksek
oldugundan dolay1 stirdiiriilebilirlik ve siirdiiriilebilir finansa gegig siireci
sirketler ve yatirimcilar agisindan korkutucu ve diisiindiiriicii olabilmektedir.
Ancak bu siiregte yenilenebilir enerji kaynaklarindan da kullanilmasi adina
giineg ve riizgar enerjisi altyapr ¢aliymalarina finansman saglamakta bir
bagka yontemlerdendir. Giines ve riizgar enerjisi fosil yakitlardan ve niikleer
enerjiden daha ucuzdur. Gilines enerjisi Gretim maliyeti; 2023’te 1 mwh
(milyon watt) 60 dolara ve riizgar enerjisi tiretim maliyeti 2023’te 1 mwh
50 dolara elde edilirken niikleer ve komiir tiretim maliyeti 2023’te 1 mwh
igin sirastyla 180 dolar ve 117 dolar olarak tiretilmektedir (IATA, 2024).

Hava tagimacilig1 igin giineg ve riizgar enerjisine yapilan yatirimlar ise
riizgir 2,4 trilyon dolar, gilines enerjisi igin ise 5,3 trilyon dolardir. Bu
maliyet igerisinde Ar-Ge maliyetleri, tesis maliyetleri, politika ve tesvik
maliyetleri bulunmaktadir. Tahmin edilen gegis zaman araliklart ise 19 yil
olarak verilmektedir (IATA, 2024a).

Sonucunda IATAnin finansal yol haritasinda 2024-2050 yillar1 arasinda
genel gecis maliyeti 4,7 trilyon dolar, toplam sermaye harcamasi 2020-2049

arast 3,9-8,1 trilyon dolar ve genel olarak yeni tesis ihtiyac1 2024-2050 yillar
arasit 3.096-6.658 adettir (IATA, 2024a).

ICAO meclisinde 2050 yilina kadar net sifir karbon hedefinin (LTAG)
kabul edilmesiyle birlikte kamu ve 6zel yatinm kapasitelerini arttirmak
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ve kolay erisim saglanmasi agisindan finansal kuruluglar ile finansman
saglanmasi i¢in adimlar atmaya baglamgtir (ICAO, 2023)

Caligmalarda ilk olarak havacilikta temiz enerji kullanimini saglamak
igin ne kadar finansmana ihtiya¢ duyuldugunu incelemis ve bu dogrultuda
2020-2050 yillart arasinda yakit tedarigi igin 3.200 milyar dolar yatirim
gerektigine ulagmugtir. Saf enerji diger enerji tiirlerinden daha maliyetli bir
yapiya sahip olmakla birlikte saf iiretim altyapis1 gerekliligi, diger sektorlerle
kaynaklar ve tegvikler i¢in rekabet olmasi, saf altyapisi finansmaninda
yatirimcilarin yiiksek riskler ve yiiksek maliyetlerle kargilagmasi gibi zorluklar
da bulunmaktadir. Ancak bu olumsuzluklarin iistesinden gelmek politikalar
gergeklestirilmektedir. Ayrica saf projelerine yatirrm yapmak igin yiiksek
teknoloji sahipligi, hammaddeye kolay ulasim saglanmasi, saf yakita olan
Pazar talebi yiiksekligi gibi itici durumlar da bulunmaktadir (ICAO, 2023).

Siirdiiriilebilir kalkinma ve temiz enerji kullanimi igin gerekli olan
finansman hem kamu hem de 6zel sektorlerden saglanmaktadir. Piyasa olusum
agamasinda oldugundan dolayr kamu etkisi yiiksek oranda gozlemlenip
ilerleyen zamanda 6zel sektoriin orani artacaktir. Ayrica yatirimcilar projelerin
geri 6deme yapabildigi ve giivenli oldugunu gordiigiinde 6zel finansmanin
adimlar atmas1 daha da kolaylagacaktir. Su an temiz enerji kaynaklari igin
ok tarafli bankalar, ulusal kalkinma bankalari, kamu fonlar1, 6zel sermaye
yatirimeilar, kurumsal yatirimcilar ve 6zel bankalar finansman saglayicilar

arasindadir (ICAQO, 2023).

3. Siirdiiriilebilir Finans Araglar1

Geleneksel finans, yalnizca finansal risk ve getiriler iizerine yogunlagirken,
yesil finans bu dar perspektiften g¢ikarak finansal, sosyal ve gevresel
getirilerin bir arada degerlendirildigi bir anlayisi benimser. Ayrica yesil
finans, stirdiiriilebilirlik adina yapilan yatirnmlarin 6nemini vurgular ve
bu konuda daha genis bir farkindalik olugturarak toplumu bilinglendirir.
Bu farkindalik ve bilinglenme yesil finans araglart ile gergeklesmektedir.
Bu araglar hem yatirnmcilar hem de yatinmdan faydalanan sirketler igin
stirdiiriilebilirligi saglamak adina 6nemli bir yere sahiptir (Canikli, 2022).
Genel olarak siirdiiriilebilir finans; yesil tahviller, yesil krediler, yesil hisse
senetleri ve endeks fonlari, yesil borsalar, yesil bonolar ve yesil sekiiritizasyon
araglarindan olugmaktadir.

3.1. Yesil Tahviller

Yesil tahviller, yesil, uzun donemli projeleri finansal agidan destekleyen
ve gevreye faydal olan bor¢lanma yontemidir. Standart yesil temali tahvil,
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yesil gelir tahvili, yesil proje tahvili, yesil varliga dayali menkul kiymet
ve ipotek teminath tahvil olmak itizere 4 yesil tahvil tiiri bulunmaktadir
(Simgek ve Tunali, 2022). Yesil tahvilleri genel tahvillerden ayiran 6zelligi
ise gevre dostu ve iklim degisikligi ile miicadele eden projeleri desteklemek
amaciyla ihra¢ edilmeleridir. Kisacas: siirdiiriilebilir projeleri desteklemek
igin kamu, 6zel ya da ¢ok tarafli kuruluglar tarafindan sermaye ya da
yeniden finansman saglamak amaciyla ¢ikarilabilen tahvillerdir (Baysan,
2019). Ayrica yesil tahvillerin, ‘gelir kullamimi, proje degerlendirme ve
segme siireci, gelir yonetimi ve raporlama’ temel ilkeleri kapsaminda ihrag
edilmeleri gerekmektedir. (Yazicioglu ve Toke, 2022). Tlk yesil tahvil 6rnegi
2007 yilinda ‘iklim bilimci’ tahvili adiyla Avrupa Yatirnm Bankas: tarafindan
gergeklestirilmistir (Mentege ,2021).

3.2. Yesil Krediler

Kiiresel 1stnmanin etkilerinin, ¢evresel problemlerin, kuraklik, kitlik, bitki
ve hayvan tiirlerinin tiikenmesi gibi problemlerin git gide artig1 giiniimiizde;
stirdiiriilebilir ~ projelerin = ve = siirdiiriilebilir  kalkinma  faaliyetlerinin
desteklenmesi 6nemli bir yere sahiptir (Giiler ve Tufan,2015). Bu baglamda
yesil krediler; yerel yonetimler, isletmeler ve diger kuruluglar tarafindan
desteklenerek yesil projelerin ger¢eklesmesine olanak saglamaktadir. Yesil
kredilerin 6zgiin 6zellikleri ise sadece yesil projelerde kullanilmasi, kullanim
agamasinda seffafligin ve gergekgiligin saglanmasi seklinde belirtilir. Kiiresel
baglamda yesil kredi etkinliklerini artirmak, yesil kredi projelerini desteklemek
ve yesil kredi gelisimini saglayabilmekigin 4 temel yesil tahvil ilkesi baz alinarak
yine 4 temel yesil kredi ilkesi olugturulmugtur (Simsek ve Tunal1,2022). Yesil
krediler gesitli finansal kurumlar tarafindan geligtirilmektedir. Diinya bankas1
ise yesil kredi geligtiren 6nemli kuruluglardan biridir. Bu kuruluglar yesil kredi
fonu saglarken yesil kredi talep eden firmadan ¢evresel ve sosyal alandaki
sorunlara karg1 gelistirilen projeler i¢in kullanilmasini talep etmektedir
(Canikli,2022). Bu baglamda Tiirkiye’deki ilk yesil kredi 6rnegi ise 2018
yilinda Garanti Bankas: tarafindan Zorlu Enerji igletmesine saglamistir
(Kirbash ve Avunduk,2022).

3.3. Yesil Hisse Senetleri ve Endeks Fonlari

Yesil hisse senetleri, ‘green chip’, aslinda borsada iglem goren, riskin
olmadigl, kamitlanmig ve giivenilir sirketlerin hisse senetlerinin Ingilizce
kargilig1 olan ‘blue chip’ ifadesinden tiiremigtir. Kavramin ortaya ¢ikmasindaki
amag; ¢evre kirliligine kargi, karbon emisyonu diisiik, geri doniistimi
destekleyen ve yenilenebilir enerji ile caligsan igletmelere destek olmaktir
(Baysan,2019). Hisse senetleri, bir sirketin sermayesine ortak olunmasi,
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kardan pay alinmasi ve bazi kararlar alinirken oy hakki: kullanilmasi yoniiyle
diger finansman araglarindan ayrilmaktadir (Basoglu,2024). Bu baglamda
yesil finans destekgisi yatirimcilar, hisse senedi yatirnmlarinda kendileri gibi
yesil finans uygulamalarini destekleyen ¢evre dostu halka agik sirketlerin hisse
senetlerine yatirim yapmay: tercih etmektedirler fakat portfolyo gesitliligi
agisindan tek bir girkete bagh kalmay: tercih etmemektedirler. Bu sebeple
endeks fonlari gesitlilik saglamak amactyla tercih sebebi olmaktadr. Tlk yesil
endeks 2016 yilinda, Liitksemburg Borsas: tarafindan baglatilan Litksemburg
Yesil Endeksi’dir (Targuttopbag, 2020).

3.4. Yesil Borsalar

Yesil yatrimailar; yesil ve siirdiiriilebilir yatirimlarr desteklemeleri ile
bilinmektedir (Simsek ve Tunal,2022). Bu baglamda hisse senedi yatirimi
yapan firmalar yatinm kisitlihigi yasamaktadir. Bu yiizden beklentileri olan
portfolyo cesitliligi saglanamamaktadir. Bu kisithligi ortadan kaldirmak
amaciyla menkul kiymet borsalarinin yatirnm gesitliliginin oniinii agmalar1
beklenmektedir. Diinyanin ilk yesil borsasi olan Liiksemburg Yesil Borsasi,
yesil tahvil geligtirmek ig¢in rehberler yetistirilmesi, tahvil endeksleri
olusturulmasi, seffaf ve giivenilebilir, stirdiiriilebilir, iletigimin ¢ift yonli
olarak giiglii oldugu piyasalarin gelistirilmesi faaliyetleri ile menkul kiymet
borsalarinin yapabilecekleri katkilart belirtmistir (Canikli,2022).

3.5. Yesil Bonolar

Yesil tahviller gibi yesil bonolar da siirdiirtilebilir finansin 6nemli
araglarindan biridir. Yesil bonolar da yesil tahviller gibi siirdiirtilebilir
projeleri finansal agidan desteklemek amaciyla gesitli kuruluglardan ihrag
edilmektedir. Benzer iki arag olarak goriinseler yesil bonolar belirli ve seffaf
gevresel projeleri desteklemek amaciyla ve genellikle kisa vadeli projeler igin
kullanilmaktadir. Bu 6zellikler ile yesil bonolar yesil tahvillerden ayrilmaktadir
(Basoglu, 2024).

3.6. Yesil Sekiiritizasyon

Sekiiritizasyon yani menkul kiymetlestirme kavramsal olarak, likit olmayan
varliklarin sermaye piyasast araglart kullamilarak nakde doniistiiriilmesi
olarak tanimlanabilen bir finansal aragtir. Yesil sekiiritizasyon ise, yatirimci
getirilerinin diigitk karbonlu varliklarin olusturdugu nakit akiglarindan
saglanmast durumunda gergeklesir. Yesil sekiiritizasyon sadece gevresel
projelerde degil sosyal projelerde de kullanilan bir aragtir. Ornegin, Hawaii
Yesil Enerji Piyasasi Sekiiritizasyon Programi (GEMS), temiz enerjiye gegisi
desteklemek amaciyla Hawaii hiikiimeti tarafindan hayata gegirilmis bagarili
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bir modeldir. Hayata gegirilen bu program, temiz enerjiye gegisi desteklemek
i¢in geligtirilmistir ve diigiik gelirli ailelerin yenilenebilir enerji tirtinlerine
erigimini artirmay1 hedeflemektedir (Turguttopbag, 2020).

Siirdiiriilebilir finansal araglarin glincel gelisimini bakildiginda; 2024 yili
itibartyla stirdiiriilebilir tahvil piyasasi, 1,04 trilyon dolarlik bir ihracatla, yillik
1 trilyon dolar barajin1 dordiincii kez agarak 6nemli bir biiylime gosterdigi
veriler 1i181inda gozlemlenmistir. Bu ivme, siirdiirtilebilir finansmanin diinya
genelinde giderek daha fazla ilgi gordiigiinii ve piyasanin olgunlagmaya
devam ettigini ortaya koymaktadir (Lester, 2025). Thrag edilen tahvillere
gore; Avrupa Birligi’nin, tek seferde ihrag ettigi 21 dolarlik yesil tahvil en
biiyiik ihracin gergeklestigi tahvil olmugtur. Bunun disinda Volkswagen’in
9,2 milyar dolarhk vyesil tahvil ihraci, kurumsal ihrag yapan firmalar
arasinda lider konumda olmasini saglamistir. Siirdiirtilebilirlik baglantili
tahvillerdeki durum ise; IHO Holding’in tek seferde ihrag ettigi 2,1 milyar
dolarlik siirdiirtilebilirlik baglantili tahvili firmay: bu alanda lider konuma
getirmigtir (Lester, 2025). Ulke bazinda yesil tahvil ihracinda; Amerika
Birlesik Devletleri, 74,6 milyar dolarlik ihragla yesil tahvil piyasasinda lider
olurken, onu Fransa (53,9 milyar dolar), Almanya (36,7 milyar dolar),
Cin (33,1 milyar dolar) ve Ispanya (24,7 milyar dolar) takip etmektedir.
Siirdiiriilebilirlik baglantili tahvillerinde ise Fransa 40,3 milyar dolarla ilk
sirada konumlanirken; Avrupa Birligi (27 milyar dolar), Japonya (14,5
milyar dolar), ABD (12,5 milyar dolar) ve Almanya (11,5 milyar dolar)
Fransa’y: takip etmektedir (Lester, 2025).

4. Havacilik Endiistrisinde Siirdiiriilebilirlik Araglar:

Birgok endiistride oldugu gibi havacilik endiistrisinde de stirdiiriilebilirlik
araglarmin kullanimimin yeni oldugu soylenebilir. Havacilik endiistrisindeki
ilk belirlenen 6rnegi Meksico City Airport igin kullanilan yesil tahvil
stirdiiriilebilirlik aracidir. Son yillardaki kullanimlart da giderek artmaktadir.
Havacilik endiistrisinde kullanilan finansal stirdiiriilebilirlik araglar1 agagidaki
tabloda tarihsel olarak siralanmaktadir.
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Tablo 2. Havaciik Endiistrisinde Finansal Svivdiiviilebilivlik Avaclar:

Isletme Ismi Yil Finansal Arag Kullanim Amaci
Meksico City Eyliil 2016 |2 milyar $ Yesil | Yeni havalimanini finanse etmek.
Airport Tahvil
ANA Holdings | Eylil 2018 | 10 milyar ¥ Yesil | Cevre dostu egitim tesisini finanse

Tahvil etmek.
Amsterdam Ekim 2018 |500 milyon € Enerji tasarruflu bina ve elektrikli
Airport Yesil Tahvil araglarin finansmani saglamak.
Royal Schiphol | Kasim 2018 |500 milyon € Havacilik ve iliskili gayrimenkul
Group Yesil Tahvil binalarinin yenilenmesi ve yesil
binalarin tahsis edilmesi.
Slovenia SID Kasim 2018 |75 milyon € Yesil | Elektrikli hafif yolcu ugag i¢in
Tahvil finansman saglamak
Swedavia Aralik 2019 |1 milyar SEK Iklim degisikligi ve
Yesil Tahvil stirdiiriilebilirlik projelerine fon
saglamak.
Heathrow Ekim 2019 |650 Milyon £ | Enerji verimli terminal projesine
Airport Yesil Tahvil fon saglamak.
Etihad Airways |Arahk 2019 |111 milyon $ Yesil binalar, biyoyakatlar, atik
Stirdiiriilebilirlik | yonetimi ve diger gesitli yesil
Baglantili Kredi | girisimlere yatirrm yapmak.
JetBlue Subat 2020 | Mevcut 550 Mevcut teminatt ESG
milyon € Kidem |skoruna bagl fiyatlandirma
Teminatl Doner | mekanizmasina doniistiirme.
Kredi Degisikligi
Royal Schiphol |Nisan 2020 | 750 milyon € Hollanda havalimanlarinda
Group Yesil Tahvil stirdiiriilebilir bina yatirimi
yapmak.
Airbus Eylil 2020 |1 Milyar € Yesil | ZEROe projesini hayata gegirmek
Tahvil ve elektrikli ve hibrit ugak
teknolojilerini gelistirmek.
Etihad Airways |Ekim 2020 |200 Milyon $ Gegis Finansman Cergevesi
Gegis Tahvili kapsaminda diinyanin ilk Gegig
Tahvilini ve kiiresel havacilikta
ilk Siirdiiriilebilirlik Baglantili
finansmanini baglatti.
Volaris Airlines | Ocak 2021 | 30 milyon $ Sirketin siirdiiriilebilir biiytimesini
Stirdiirtilebilir | finanse etmek.
Destekli Yesil
Tahvil
Acroflot Mayis 2021 |10 milyon Yen | ESG destekli genel kurumsal
Siirdiiriilebilirlik | amaglarda kullanmak.
Baglantili Kredi
Korean Air Haziran 167 milyon $ Sera gazi emisyonunu azaltmak
2021 Yesil Tahvil amaciyla gevre dostu Boeing 787

tahsis etmek.
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British Airways | Haziran 554 milyon Yeni teknoloji destekli 3 adet
2021 $ Yesil A320 Neos,1 adet A350-1000
Sekiiritizasyon | ve 3 adet Boeing 787-10 tahsis
(menkul etmek.
kiymetlestirme)
Etihad Airways |Ekim 2021 | 1,2 milyar $ Karbondioksit salinimini
Siirdiirtilebilirlik |azaltmak, kurumsal yonetisimi
Baglantili Kredi |arttirmak ve kadinlarin i hayatina
katilimi tegvik etmek.
Japan Airlines Subat 2022 |10 Milyar Yen | Temiz tagimacilik i¢in A350 ya da
Gegis Tahvili B787 tahsis etmek.
Delta Airlines Mart 2022 |1 Milyar $ Yesil | Karbon notr hedefleri ve SAF
Tahvil yakit yatirimlar1 yapmak.
Singapore Temmuz 500 Milyon SAF gelistirme ve karbon
Airlines 2022 SGD Yesil Tahvil | emisyonu oranini dengeleme
projelerini gergeklestirmek.
Pegasus Airlines | Ocak 2023 | 10 adet yeni Ugus kaynakli karbon emisyonu
Airbus A321neo | yogunlugunun azaltilmas: ve
ugaginin yonetim pozisyonlarinda cinsiyet
finansmani kadar | dengesinin saglanmas.
stirdiiriilebilirlik
destekli kredi
United Airlines | Subat 2023 | 100 Milyon $ SAF teknolojileri gelistirmek ve
Yesil Tahvil stirdiiriilebilir ugus fonu saglamak
Japon Airlines | Mart 2023 | Yaklagik 26.5 2 adet yakit tasarruflu A350-900
Milyar Yen ugaginin satin alinmasi
Stirdiirtilebilirlik
Baglantili Kredi
Qantas Airways | Haziran 400 Milyon SAF tiretimi saglamak ve enerji
2023 AUD Yesil Tahvil | verimliligi saglamak.
Japan Airlines Haziran 20 Milyar Yen Airbus A-350, Boeing-787 gibi
2023 Gegis Tahvili yakat tasarruflu ugaklara gegis
saglamak.
Japan Airlines Subat 2024 | Yaklagik 11.2 1 adet yakat tasarruflu Boeing
Milyar Yen 787-8 ugaginin satin alinmasi
Stirdiirtlebilirlik
Baglantili Kredi
Japan Airlines | Mayis 2024 |65 Milyar Yen | Yakat tasarruflu ugaklara gegis
Gegis Tahvili saglamak.
Japan Airlines Mays 2024 |15 Milyar Yen | Yakat tasarruflu ugaklara gegis
Gegis Tahvili saglamak.
Turkish Airlines | Eyliil 2024 | Siirdiirtilebilir |2 adet A321NEO ugag igin yeni
Baglantili Kredi | bir finansman modeli olugturmak.

Kaynak: Yozarlar tavafmdan olusturulmugstur. 1lgili veferansiar kaynakeadadw:
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Havacilik sektorii  stirdiiriilebilirligi - destekleyen oncii  sektorlerden
biridir. Yesil tahviller, stirdiirtilebilirlik baglantili krediler gibi siirdiiriilebilir
finansal araglarin kullanildig1 gozlemlenen bu tablo, havacilik sektoriintin
cevresel iyilestirmeler i¢in yapmis oldugu ¢esitli uygulamalari ve projeleri
gostermektedir.  Sektoriin 6nde gelen havayolu firmalarimin, 6nemli
havalimanlarinin genis kapsamli ¢aligmalari ile SAF yakit tiretimi, karbon
notr hedefleri, yakit tasarrufu, temiz tagimacilik, yesil havacilik binalar1 ve
stirdiiriilebilir filo gibi bir¢ok projenin gergeklesmesi adina temin edilen
yesil finansal biitge; isletmelerin siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulagmalar:
igin kullanilmaktadir. Ancak bazi igletmelerin heniiz siirdiirtilebilirlik
akimma katilmadigr gozlemlenmektedir. Bu durum igletmelerin stratejik
onceliklerinin farklilagtigini gostermektedir.

Tablo 2 incelendiginde, havacilik endiistrisinde finansal stirdiiriilebilirlik
araglariin yillar iginde giderek gesitlendigi ve kapsaminin genisgledigi
goriilmektedir. Sektorde ilk 6rnek 2016 yilinda Mexico City Airport
tarafindan 2 milyar dolarlik yesil tahvil ihraci ile gergeklesmis ve bu kaynak
yeni havalimani projesinin finansmaninda kullanilmigti. Bunu izleyen
donemde 2018 yilinda ANA Holdings, Amsterdam Airport, Royal Schiphol
Group ve Slovenia SID gibi kurumlar, yesil tahviller aracihigiyla gevre dostu
tesisler; enerji verimli binalar, elektrikli arag altyapisi ve elektrikli hafif yolcu
ugag1 projelerine finansman saglamistir. 2019 ve 2020 yillarinda ise yesil
tahvil uygulamalari gesitlenerek Heathrow, Swedavia ve Airbus gibi 6nemli
aktorler tarafindan hayata gegirilmis; ayrica Etihad Airways siirdiirtilebilirlik
baglantili kredi ve gegis tahvili gibi yenilik¢i finansman araglarini devreye
sokarak sektorde Oncii bir rol iistlenmistir. Bu donemde JetBlue’nun mevcut
kredisini ESG skoruna bagli hale getirmesi, finansman maliyetlerinin gevresel
performansa baglandigini gostermesi bakimindan dikkat gekicidir.

2021ve 2022 yillarindasiirdiirtilebilirlik odakli finansmanuygulamalarinin
ivme kazandig1 goriilmektedir. Volaris, Korean Air ve British Airways gibi
sirketler yesil tahvil, yesil sekiiritizasyon ve siirdiiriilebilirlik baglantili kredi
mekanizmalarini kullanarak hem filolarin1 daha gevreci ugaklarla yenilemis
hem de karbon nétr hedefleri dogrultusunda SAF (stirdiiriilebilir havacilik
yakitr) yatirnmlarina yonelmiglerdir. Delta Airlines ve Singapore Airlines’in
yesil tahvil ihraglar1 da bu donemde 6ne gikan 6rnekler arasindadir. 2023 ve
sonrasinda ise Pegasus, United Airlines, Qantas ve ozellikle Japan Airlines
gibi sirketlerin yogun bigimde gegig tahvilleri ve siirdiiriilebilirlik baglantili
kredilere yoneldigi; bu kaynaklarin genellikle yeni nesil yakit tasarruflu ugak
yatirimlar1 ve SAF projeleri i¢in kullanildig1 goriilmektedir. Son olarak,
2024 yilinda Tirk Hava Yollarrnin siirdiiriilebilirlik baglantili kredi ile
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A321neo ugaklarmin finansmanina yonelmesi, bu egilimin Tiirkiye’de de
benimsendigini ortaya koymaktadir.

Genel olarak tablo, yesil tahvillerin havacilik sektoriinde en yaygin
kullanilan arag oldugunu, ancak son yillarda gegis tahvilleri ve siirdiirtilebilirlik
baglantili kredilerin hizla 6nem kazandigini gostermektedir. Bu finansman
araglart sayesinde havacilik igletmeleri yalnizca gevresel hedeflere ulagmayi
degil, ayn1 zamanda sosyal sorumluluk ve kurumsal yonetisim gibi ESG
kriterlerini de finansman siireglerine entegre etmektedir. Dolayistyla havacilik
endiistrisi, siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulagmak i¢in finansal araglar: stratejik
bir inovasyon alani olarak kullanmakta; boylece gevresel sorumluluk ile
ckonomik stirdiiriilebilirlik arasinda bir denge kurmayr amaglamaktadir.

Siirdiiriilebilirlik  projelerini  destekleyerek iklim degisikligi, karbon
emisyonunun azaltilmasi ve ¢evre kirliliginin 6nlenmesi i¢in ¢aligmalar yapan
isletmelerin tablodan da anlagilacagy tizere finansal siirdiiriilebilir inovasyonu
stratejik bir ara¢ olarak kullanmaktadirlar. Cevresel sorumluluk bilincine
sahip bu isletmeler tek sefer ile kisith kalmayip tekrar tekrar temin ettikleri
stirdiiriilebilir finansal araglar ile ¢evresel sorumluluk bilincinin giderek
kurumsal stratejilerin ayrilmaz bir pargasi oldugunu ortaya koymaktadirlar.
Giinden giine artan yesil finansal ara¢ kullanimi havacilik sektoriiniin,
cevresel strdiirtilebilirligi gergeklestirirken ekonomik siirdiiriilebilirlik ile
destekledigini ve bu durumun sektoriin hem ekonomik hem de gevresel
stirdiiriilebilirlik arasinda denge kurmaya galigtig1 anlagiimaktadir.

Sonug

Havacilik  endiistrisi, kiiresel 0Olgekte  siirdiiriilebilirlik hedeflerine
ulagmada en kritik sektorlerden biri olarak 6ne ¢ikmaktadir. Caliymada
incelenen finansal siirdiiriilebilirlik araglari, sektoriin gevresel ve sosyal
sorumluluklarini yerine getirme yolunda attig1 somut adimlarin gostergesi
niteligindedir. 2016 yilinda Mexico City Airportun yesil tahvil ihrag
ederek yeni havalimani projesini finanse etmesiyle baglayan siireg, kisa
siirede genigleyerek farkli havayollari, havalimanlar1 ve ugak iireticilerinin
gesitli finansman mekanizmalarin1 devreye almasina zemin hazirlamistir.
Ozellikle 2019 sonrasinda Etihad Airways, JetBlue, British Airways, Delta
Airlines, Singapore Airlines ve Japan Airlines gibi sektoriin oncii aktorleri,
stirdiiriilebilirlik baglantili krediler, gegis tahvilleri ve yesil sekiiritizasyon gibi
yenilikgi araglar1 kullanarak gevresel performanslarini finansal gostergelerle
dogrudan iligkilendirmistir. Bu egilim, finansman maliyetlerinin gevresel
ve sosyal performansa bagli hale geldigini gostermesi bakimindan dikkat

gekicidir.
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Son yillarda SAF {iretimi ve kullanimi, yakit tasarruflu ugak filolarinin
yenilenmesi, enerji verimli havalimani binalarinin ingasi, karbon notr
hedefleri ve gesitlilik ile kurumsal yonetisim gibi sosyal sorumluluk
projeleri, siirdiiriilebilir finansman kaynaklariyla desteklenmistir. Finansal
stirdiirtilebilirlik 6rnekleri, sektoriin yalmzca tek seferlik girisgimlerle sinirl
kalmadigini, aksine tekrar eden ve kurumsal stratejilerin ayrilmaz bir pargasi
haline gelen bir doniisiimii ortaya koymaktadir. Bu durum, havacilik
endiistrisinin siirdiiriilebilir finansal araglar1 yalmzca gevresel iyilestirmeler
igin degil, ayn1 zamanda ekonomik siirdiirtilebilirlik ve sosyal sorumluluk
agisindan da bir stratejik arag olarak benimsedigini gostermektedir.

Sonug olarak, havacilik endiistrisiigin stirdiiriilebilirlik artik bir tercih degil,
stratejik bir zorunluluk haline gelmistir. Bu siiregte finansal siirdiirtilebilirlik
araglari, sektoriin hem gevresel yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi hem de
ckonomik biiytimesini siirdiirmesi igin kritik bir koprii iglevi gormektedir.
Oniimiizdeki dénemde bu araglarin daha da gesitlenecegi, havacilik sirketleri
ile yatinmcilar arasinda gevresel ve sosyal performansa dayali yeni ig
birliklerinin geligecegi ongoriilmektedir. Dolayisiyla havacilik endiistrisinde
stirdiiriilebilir finansman, yalmizca karbon emisyonlarinin azaltilmas: degil,
ayn1 zamanda kiiresel 6lgekte yesil doniigimiin gergeklestirilmesi agisindan
da belirleyici bir unsur olarak degerlendirilmektedir.
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