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ESG & SURDURULEBILIRLIK: BILGI NOTU

AB Konseyi, SFDR Revizyonuna iliskin Miizakere
Pozisyonunu Kabul Etti: Gecis Fonlarina Iliskin
Kriterlerde Onemli Degisiklikler Ongoriiliiyor

Avrupa Birligi Konseyi, stirdiiriilebilir finans alanindaki temel diizenlemelerden biri olan Siirdiiriilebilir
Finans Aciklama Tiiziigimiin (Sustainable Finance Disclosure Regulation — “SFDR”) revizyonuna iligkin
miizakere pozisyonunu kabul etmistir. S6z konusu revizyon, siirdiiriilebilir yatirim tirtinlerinin yatirimcilara
sunulus bi¢iminin yeniden yapilandirilmasini, mevcut agiklama yiikiimliiliiklerinin sadelestirilmesini ve
surdiiriilebilirlik iddialarinin daha agik ve karsilastirilabilir kriterler gergevesinde degerlendirilmesini
amagclamaktadir.

Konsey tarafindan kabul edilen miizakere pozisyonu, Ozellikle yeni olusturulmas: planlanan “Transition
(Gegis)” yatirim kategorisine iligkin kriterlerde Avrupa Komisyonunun teklifinden ayrilmaktadir. Komisyon
tarafindan Onerilen ve fosil yakit faaliyetlerini genisleten sirketlerin gecis fonlar1 kapsaminda yatirim
yapilabilecek sirketler arasindan tamamen ¢ikarilmasini 6ngoren yaklasim yerine, belirli dontisiim kriterlerini
saglayan sirketlerin de bu fonlar tarafindan finanse edilebilmesine imkan tamiyan daha esnek bir model
onerilmektedir.
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HIZLI BAKIS

Regiilasyon Konusu

SFDR revizyonu kapsaminda siirdiiriilebilir yatirim tirtinlerinin yeniden smiflandirilmasi ve yeni {iriin kategorilerine uygulanacak
kriterlerin belirlenmesi.

Mevcut Durum

AB Konseyi miizakere pozisyonunu kabul etmistir. Nihai diizenleme Avrupa Parlamentosu ile yiiriitiilecek yasama siireci sonunda
sekillenecektir.

Etkilenen Kuruluslar

Varlik yonetim sirketleri, portfoy yonetim sirketleri, yatirim fonlari, sigorta ve emeklilik fonlari ile siirdiiriilebilir finansman arayan sirketler.

Temel Degisiklik

Gegis fonlarinda fosil yakit faaliyetlerini genisleten sirketlere yonelik dogrudan yatirim yasagi yerine, doniisiim yatirimlari ve emisyon
azaltim stratejilerine dayali uygunluk kriterleri 6nerilmektedir.

Yonetici Notu

Diizenleme hentiz kesinlesmemis olmakla birlikte, siirdiiriilebilir finans piyasasinda “gecis finansmam” yaklasiminin kapsaminin
genisletilmesi yontinde 6nemli bir politika degisikligine isaret etmektedir.
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BOLUM 2

Mevcut SFDR Cercevesi Neden Revize Edilmektedir?

Revizyonun Gerekcesi

SFDR, finansal piyasa katilimcilarimin stirdiiriilebilirlik risklerini yatirim siireclerine nasil entegre ettiklerini ve yatirim {irtinlerinin ¢evresel veya sosyal
ozelliklerine iliskin hangi bilgileri yatirimcilara agiklamakla yiikiimlii olduklarimi diizenlemektedir. Diizenleme ile siirdiiriilebilir ekonomik faaliyetlere
yonelen sermaye akisinin artirilmas: ve yatinmecilarin siirdiiriilebilirlik iddialarin1 daha saglikli degerlendirebilmesi amaglanmaktadir. Bu dogrultuda
Avrupa Komisyonu, yatirim iiriinlerinin siirdiiriilebilirlik iddialarini ortak kriterler ¢ergevesinde siniflandiran yeni bir {iriin mimarisi olusturulmasmi
Oonermistir.

Komisyon Tarafindan Onerilen Yeni Uriin

Kategorileri
Mevcut agiklama sisteminin uygulamada cesitli belirsizliklere yol agtig1 tespit ategoriiert

edilmistir. e Sustainable: Siirdiiriilebilirlik hedeflerine dogrudan katki

- . .. ) e saglayan yatirim trtinleri.
Madde 8 ve Madde 9 iiriinleri, piyasa tarafindan fiilen birer siirdiiriilebilirlik etiketi

olarak algilanmaktadir. ¢ Transition: Giivenilir ve Olctilebilir bir doniisiim siireci ytiriiten

N e e et sirketlere yatirim yapan tirtinler.
Buna karsilik s6z konusu hiikiimler gercekte yalnizca agiklama yiikiimliiliiklerini

diizenlemektedir. ¢ ESG Basics: ESG kriterlerini yatirim siireclerine entegre etmekle
5 ) ) birlikte ilk iki kategoriye iliskin sartlar1 karsilamayan yatirim
Bu durum yatirirmailar bakimidan yaniltict sonuglar dogurabilmekte ve yesil Sl

aklama riskini artirabilmektedir.
* Bu kategoriler altinda pazarlanacak iiriinlerin portfoylerinin en
az %701 ilgili yatirim stratejisi ile uyumlu varhklardan
olusmalidir.
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BOLUM 3

Konsey Hangi Degisiklikleri Onermektedir?

Transition Kategorisinde Fosil Yakit Yaklasimi Yasama Siireci
Komisyon teklifinde, yeni petrol ve dogal gaz projeleri gelistiren veya mevcut fosil @® Komisyon Teklifi

yakit faaliyetlerini genisleten sirketlerin Transition (Gegis) kategorisindeki yatirim
fonlarmin yatirim evreni disinda birakilmasi 6ngoriilmekteydi. Avrupa Konseyi ise
sektor bazli mutlak bir dislama yerine, sirketlerin dontisiim performansini esas alan
kriter bazli bir degerlendirme modeli benimsemektedir.

Yeni iiriin mimarisi 6nerildi; fosil yakit faaliyetlerini genisleten sirketler
Transition kapsami disinda birakiliyordu.

@® Konsey Miizakere Pozisyonu (Mevcut Asama)

Yatirim Yapll abilirlik Kriterleri Dogrudan kapsam disinda birakma yerine doniisiim performansina dayali kriter
bazlr model benimsendi.

Buna gore fosil yakit sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin asagidaki sartlari

saglamalar1 halinde Transition fonlar1 tarafindan yatirim yapilabilir sirket olarak @ Parlamento ve ["jg]ﬁ Goriigsmeler

degerlendirilebilmeleri 6ngoriilmektedir:

* CAPEX: Sermaye harcamalarimin en az %20'sinin Avrupa Birligi Taksonomisi ile
uyumlu ekonomik faaliyetlere yonlendirilmesi.

+ Kapsam 1 & Kapsam 2: Sera gazi emisyonlarinin azaltilmasma yonelik ac¢ik, zaman
planina baglanmis ve 6l¢iilebilir bir doniisiim stratejisinin bulunmasi.

Parlamento pozisyonunun ardindan ti¢lii yasama goriismelerinde nihai icerik
sekillenecektir.

Diizenleme heniiz kesinlesmemis olup nihai icerik ticlii yasama goriismeleri

S da sekillenecektir.
Bu degisiklik ile sirketlerin yalmzca faaliyet gosterdikleri sektoriin degil, dontisiim e

yatirimlar1 ve iklim performanslarinin da yatirim degerlendirmesinde dikkate alinmasi
amaclanmaktadir.

Diger Onemli Degisiklik. Konsey ayrica, belirli kosullarin saglanmasi halinde AB kamu kuruluslarinin genel amagh bor¢lanma ihraglarinin da Transition (Gegis)

kategorisi kapsaminda degerlendirilebilmesini 6nermektedir; boylece oOzellikle sigorta ve emeklilik fonlarmnin gecis yatirimlarma yonlendirebilecegi araglar
cesitlendirilecektir.
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BOLUM 4

Diizenlemenin Muhtemel Etkileri

3 %70

%20

Onerilen yeni iiriin kategorisi (Sustainable, Transition, Uriin portfoyiiniin ilgili yatirim stratejisiyle uyumlu CAPEX'in AB Taksonomisi ile uyumlu faaliyetlere

ESG Basics) olmas gereken asgari oran

Finansal Piyasa Katilimcilar & Sirketler Bakimindan

Finansal Piyasa Katilimcilar

Fon yoneticileri ve diger finansal piyasa katilimcilarinin {iriin smiflandirmalarini, yatirrm
politikalarin1 ve siirdiiriilebilirlik agiklamalarini yeni kriterler dogrultusunda yeniden
degerlendirmeleri gerekebilecektir.

Sirketler

Enerji dontistimiine yatirim yapan ancak faaliyetlerinin 6nemli boliimii halen fosil
yakitlara dayanan sirketlerin, ongoriilen kriterleri saglamalari halinde stirdiiriilebilir
finansman kaynaklarina erisim imkanlar1 genisleyebilecektir. Bu kapsamda sirketlerin AB
Taksonomisi ile uyumlu yatirim oranlar1 ile emisyon azaltim stratejileri yatirimcilar
bakimindan daha belirleyici hale gelecektir.

Bu gelismeler, AB Konseyi'nin siirdiiriilebilir finans cercevesinde 6zellikle gecis finansmani yaklasimini daha kapsayic1 hale getirme yoniinde 6nemli bir politika
degisikligine isaret etmektedir. Bununla birlikte, revizyon siireci heniiz tamamlanmamis olup nihai diizenlemeler Avrupa Parlamentosu ile yiiriitiilecek miizakereler
sonucunda sekillenecektir. Bu nedenle, finansal piyasa katilimcilan ile siirdiiriilebilir finansmana erismeyi hedefleyen sirketlerin yasama siirecini yakindan takip
etmeleri, iiriin siniflandirmalarini ve gecis planlarini nihai diizenlemeler dogrultusunda gézden gecirmeleri 6nem arz etmektedir.

yonlendirilmesi gereken asgari oran

Siirdiiriilebilir Finans Piyasas1 Bakimindan

Konsey'in yaklasimi, siirdiiriilebilir yatirim iirtinlerinin smiflandirilmasinda
faaliyet alanina dayali dogrudan kapsam disinda birakma mekanizmalar:
yerine, sirketlerin doniisim kapasitesini esas alan daha esnek bir
degerlendirme modeline yonelindigini gostermektedir.

Bununla Dbirlikte, bu yaklasimin siirdiiriilebilirlik  standartlarinin
zayiflamasina yol acabilecegi yoniinde gesitli paydaslar tarafindan elestiriler
de dile getirilmektedir.
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