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OZ: Gecmisten giiniimiize enerji ve enerji kaynaklari biitiin iilkeleri yakindan ilgilendiren,
iilkelerin ekonomik olarak gelismislik diizeylerini gosteren énemli bir konu olmustur. Ye-
terli enerji kaynaklarina sahip olup enerji arz giivenligi sikintis1 yasamayan tilkeler, ekono-
mik kalkinma ve biiyiimede uluslararas: piyasalarda iistiinliige sahiptirler. Gliniimiizde
iilkeler enerji kaynaklari igerisinde yogunlukla fosil yakitlar kullanmaktadir. Ancak, gelece-
kte fosil yakitlarin rezervlerinin tiikenecek olmasi ve ¢evreye biraktiklar: sera gazi salimim-
lar1 tilkeler igin 6nemli tehditler olusturmaktadir. Bu nedenlere bagh olarak 6zellikle 20001i
yillardan sonra tilkeler enerji kaynaklari igerisinde yenilenebilir enerji kaynaklarinin payini
arttirmaya baslamislardir. Bu noktada biiyiiyen ekonomilerden biri olan Tiirkiye icin de
artan enerji ihtiyacini karsilamak icin yenilenebilir enerji kaynaklarina yénelmek bir zo-
runluluk haline gelmistir. Tiirkiye yenilenebilir enerji kaynaklar1 potansiyeli bakimimndan
zengin bir iilkedir. Bu baglamda yerli ve yenilenebilir enerji kaynak potansiyelinin deger-
lendirilmesinde yapilacak yatirimlar icin ihtiya¢ duyulan finansman kaynaklar1 6nemlidir.
Bu ¢alismada yenilenebilir enerji yatirim projelerinin finansman yontemleri ele alinmis ve
Oneriler sunulmustur.
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ABSTRACT: Energy and energy resources have been important issues for countries
from past to present. The countries which have enough energy resources and experience
no security of supply, have superiority in economic development and growth in the
international markets. Today, countries generally use fossil fuel energy. However, because
of the fact that fossil fuels reserves will be exhausted in the future and greenhouse gas they
release to the environment, fossil fuels represent a major threat for the countries. After the
2000s depending on those reasons, countries started to increase the share of renewable
energy sources in energy supply. Therefore for Turkey as one of the growing economies,
turning towards to renewable energy sources has become a neccessity to meet the growing
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energy needs. Turkey is a rich country considering the potential of renewable energy
sources. In this context, financial resources is important for evaluation of potential local and
renewable energy sources to be made. In this study, financing methods of renewable energy
investment projects were viewed and some proposals were presented.

Keywords: Energy, Renewable Energy, Energy Financing.

GIRIS

Ekonomik biiyiimede ve kalkinmada siirdiiriilebilirligi hedefleyen {ilkeler
enerji arz giivenligini saglamis olmalidir. Ulkeler icin ihtiya¢ duyulan enerjisi-
nin kesintisiz olarak saglanmasinda yerli ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kullanilmasi 6nem arz etmektedir. Gelismekte olan iilkelerden biri olan Tiirki-
ye’nin son yillarda yasamis oldugu ekonomik degisimden dolay: diger sektor-
lerde oldugu gibi enerji sektoriinde de hizli bir talep artisina neden olmustur.
Tiirkiye’nin 1970-2000 yillar1 arasindaki elektrik tiretimi yillik ortalama olarak
%3,6'l1k bir artis gosterirken, 2000-2014 yillar1 arasindaki elektrik {iretimi y1llik
ortalama olarak %8,571ik bir artis gostermistir. Bu agidan Tiirkiye OECD til-
keleri igerisinde enerji talep artisinin en hizli gergeklestigi tilkelerden biridir.
Tiirkiye'nin 2014 yili elektrik tiretimi 251.963 (GWh) dir. Bu iiretimin %30,2’si
komiir, %0,9'u s1v1 yakitlar, %47,9'u dogal gaz, %16,1'i hidrolik ve %4,9u ye-
nilenebilir enerji ve atiklardan olusmaktadir (tuik.gov.tr). 2014 yili elektrik
tiretiminin yaklasik olarak %79'u fosil kaynakli olan komiir, siv1 yakitlar ve
dogal gazdan %21'i de yenilenebilir enerji kaynaklarindan olugsmustur. Tiirki-
ye'nin 2014 y1l1 genel enerji dengesine bakildiginda birincil enerji arzi 123.937
(Bin TEP)dir. Birincil enerji arzinin %83’11 ithal kaynak tiirleri ile saglanirken
%17’lik kismi yerli kaynak tiirleri ile saglanmaktadir (enerji.gov.tr). 2014 yili
Tiirkiye’'nin enerji durumu degerlendirildiginde fosil kokenli enerji kaynak-
larinin yiiksek oranda kullanimi sera gazi emisyonu gibi cevresel sorunlara
yol agmaktadir. Bununla birlikte ihtiya¢ duyulan enerjinin yiiksek oranda it-
halatla saglanmas: iilke ekonomisi acisindan dig 6demeler dengesini olumsuz
olarak etkilemektedir. 1996-2015 yillar1 arasinda enerji ithalati toplam ithalatin
yillik ortalama olarak %19"unu olusturmaktadir. 2015 yilinda toplam ithalat
207.234.359 (Bin ABD $), enerji ithalat1 ise 37.842.990 (Bin ABD $) olup toplam
ithalatin yaklasik olarak %18’ini olusturmaktadir. 2015 yili dis ticaret agigina
bakildigr ise 63.316.512 (Bin ABD $) dir. Tiirkiye ihtiya¢ duydugu ithal kaynak-
lar yerine yerli kaynaklarla saglamasi durumunda dis ticaret agigini yaklasik
olarak %60 oraninda azaltmis olacakti. Tiirkiye igin son dénemdeki enerjinin
genel goriinlimiine ait degerlendirme dikkate alindiginda ihtiya¢ duyulan
enerjinin yerli ve yenilenebilir enerji kaynaklarindan saglanmasi bir zorunlu-
luk haline gelmistir.
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Tiirkiye yenilenebilir enerji potansiyeli bakimindan riizgar ve giines enerjisin-
den elde edilecek elektrik {iretimi olarak yiiksek potansiyele sahip bir tilkedir.
Tiirkiye'nin riizgar atlasinda 50 metre ytikseklikteki riizgar potansiyeli belirle-
nen kriterlere gore iyi ile mitkemmel arasinda yaklasik olarak 48 GW’a yakindir
(Develi ve Kaynak, 2012:197). 2016 Temmuz ay1 itibariyle Tiirkiye riizgar enerjisi
kurulu kapasitesi 5.1 GW’a ulagmustir (Tiirkiye Riizgar Enerjisi Birligi, 2016:5).
Tiirkiye riizgar kurulu giicii riizgardan elde edilecek enerji potansiyelinin yak-
lasik olarak %10 dur. Cografi konumu nedeniyle sahip oldugu giines enerjisi
potansiyeli yiiksek olan Tiirkiye'nin giinliik ortalama 7.2 saat glineslenme siiresi
ile y1llik toplam giineslenme siiresi 2.640 saattir (Tiirk Miihendis ve Mimar Oda-
lar1 Birligi, 2014:166). 2016 haziran ay1 itibariyle Tiirkiye’de 673 adet kurulmus
giines enerjisi santrali olup santrallerin toplam kurulu giicti yaklasik olarak 506
MW seviyesindedir. Tiirkiye'de giines enerjisinin ne diizeyde oldugunu gérmek
icin karsilagtirmali olarak Almanya 6rnegine bakilabilir. Almanya'nin yillik top-
lamda giineslenme siiresi yaklasik olarak 1.800 saattir. 2014 y1l1 sonunda Alman-
ya da kurulu giines enerjisi kapasitesi yaklasik olarak 38.000 MW seviyesindedir
(Ren21, 2015:127). Giineslenme siiresi ve kurulu giines enerjisi giicii agisindan
Tiirkiye ve Almanya karsilastirmasi yapildiginda Tiirkiye'nin giines enerjisi ala-
ninda kat etmesi gereken ¢ok mesafenin oldugu goriilmektedir.

Artan enerji ihtiyacinin karsilanmasinda disa bagimliligr azaltic1 ve gevresel
sorunlara daha az yol a¢an enerji kaynaklarinin enerji portfoyii igersinde kul-
lanilmasi gerekmektedir. Bu nedenlerden dolay: Tiirkiye igin yerli ve yenilene-
bilir enerji kaynaklarinin arttirilmasi bir zorunluluk olmakla beraber iilke eko-
nomisi agisindan ¢ok yonlii faydalar saglayacaktir. Enerji ve Tabii Kaynaklar
Bakanliginin hazirlamis oldugu 2015-2019 Strateji Plan kapsaminda enerjinin
nihai tiiketiciye stirekli, stirdiiriilebilir, ¢evre ile uyumlu, kaliteli, giivenli ve
asgari maliyetlerle arz ile enerji tiiketiminde kaynak cesitlendirmesini esas
alarak; yerli ve yenilenebilir enerji kaynaklarin1 miimkiin olan en iist diizeyde
degerlendirilmesi temel amaglar arasinda yer almistir. Bu dogrultuda hazirla-
nan 2015-2019 Stratejik Plani, toplamda 8 adet tema, 16 adet amag ve 62 adet
hedeften olugsmaktadir. 2015-2019 Stratejik Plani’'nda, Enerji ve Dogal Kay-
naklar alaninda; iyi yonetisim ve paydas etkilesimi, bolgesel ve uluslararasi
etkinlik, teknoloji ar-ge ve inovasyon, yatirim ortaminin iyilestirilmesi gibi or-
tak gelisim ihtiyaglarina vurgu yapilirken Enerji alaninda; arz giivenli, enerji
verimligi ve tasarrufu 6n plana ¢ikmistir. Bununla birlikte Dogal Kaynaklar
alaninda; hammadde tedarik giivenligi, verimli ve etkin hammadde kullanimi
konular1 dikkate alinmistir. Enerji ve dogal kaynaklarin ekonomiye kazandi-
rilmasi ve tiiketilmesi siirecinde vazgegilmez bir yaklagim olarak goriilen siir-
diiriilebilirlik ayr1 bir tema olarak degil, tiim temalar1 kapsayan bir cat1 olacak
sekilde tasarlanmistir (Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi, 2014:21).

Balikesir University The Journal of Social Sciences Institute 727
Volume: 19 - Number: 36-1, December 2016, Faculty of Economics and Administrative Sciences, 10th Year Special Issue




Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisij Dergisi

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi'nin hazirlamis oldugu 2015-2019 Stratejik
planinda da goriildiigii izere siirdiiriilebilirlik bir ¢cat1 amag olup arz giiven-
ligi saglamak igin enerji kaynak gesitlendirmesi yaparak yerli ve yenilebilir
dogal kaynaklardan yararlanan bir Tiirkiye hedeflenmektedir. Yerli ve yeni-
lenebilir enerji kaynaklarinin kullanimai ile enerji portfoyii igerisinde kaynak
cesitlendirilmesi saglanarak enerjide disa bagimlilik azaltilmis ve enerji arz
giivenliginin saglandig1 bir ortamda kalkinmada 6nemli yol alinmis olunur
(Bahgat, 2006:92). Yerli ve yenilenebilir enerjinin neden ihtiya¢ duyuldugu ve
hazirlanan stratejik hedeflerde iizerinde siklikla durulmas: degerlendirildigin-
de, yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelik yatirimlarinin finansal olarak des-
teklenmesi 6nem arz etmektedir. Bu ¢alismada da yenilebilir enerji kaynakla-
rina yonelik yatirim projelerinin finansman olanaklar: agiklanmistir. Yenilene-
bilir enerji projelerinin finansman alternatiflerine ge¢meden 6nce yenilenebilir
enerji kaynaklar1 agiklanmstir.

LITERATUR TARAMASI

Yenilenebilir enerji yatirimlarimin finansmanu ile ilgili ulusal ve uluslararasi ya-
pilan calismalar asagida verilmistir. Yenilenebilir enerji yatirimlarinin finans-
manina ait ¢alismalar akademik calismalardan daha ¢ok kredi veren kurulus-
larin raporlar1 ve sunumlarindan olusmaktadir.

Durak (t.y.) yilinda yenilenebilir enerji santralleri (YES) icin finansman model-
leri: proje ve sendikasyon kredisi ile ilgili yaptig1 calismada yiiksek maliyetli
yenilenebilir enerji santrallerinin finansmani icin sendikasyon ve proje kredi-
leri incelenmistir.

Griffith-Jones vd. (2011) yilinda yaptiklar1 ¢alismada, yenilenebilir enerji ya-
tirimlar1 igin uygun finansman segenekleri ortaya konulmustur. Yenilenebilir
enerji yatirirmlarimin finansmaninda uzun vadeli fonlarin ve emeklilik fonlari-
nin 6nemli oldugunu ifade etmislerdir. Bununla birlikte yesil tahviller (green
bond), indeksli tahviller (indexed bond) ve devlet tahvilleri yenilenebilir enerji
yatirimlarinin finanse etmek igin kullanilabilecegini ifade etmiglerdir.

Mormann ve Reicher (2012)'de yaptiklar1 calismada, yenilenebilir enerji ya-
tirmmlarinin finansman igin limited sirketlerinden (Master Limited Partners-
hip_MLP) ve gayri menkul yatirim ortakliklarindan (Real Investment Trusts_
REITs) kaynak saglanabilecegini 6neri olarak ortaya koymuslardir.

Ergin ve Comak (2014) yilinda yaptiklar1 ¢alismada, ithal enerji bagimliligi-
nin azaltilmasi i¢in yenilenebilir enerji yatirimlariin finansmani yontemlerini
arastirmislardir. Yenilenebilir enerji yatirimlarimin Tiirkiye'de artmasi igin “Ye-
nilenebilir Enerji Bankas1” seklinde bir bankanin kurulmas: gerektigi yoniinde
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bir 6neride bulunmuslardir. Kurulan bu bankanin yenilenebilir enerji alaninda
sirketlere ve bireylere danismanlik hizmeti saglayarak verecegi uygun krediler
ile yenilenebilir enerji yatirimlarinin yayginlasacagini agiklamislardir. Bunun-
la birlikte yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmani icin menkullegtirme
secenegi ile yenilenebilir enerji yatirimlar1 hizlanirken sermaye piyasalarina
yeni bir varlik sunulmasi basta olmak tizere gesitli 6nerilerde bulunmuslardir.

Kuloglu ve Oncel (2015) yilinda yaptiklar calismada, yesil finansman ve yesil
(cevreci) finansal iirtinlerin diinya {iilkeleri agisindan durumu irdelenmis ve
son olarak da Tiirkiye’deki durum ve yesil finansmanin Tiirkiye i¢in ne kadar
uygulanabilir oldugu analiz edilmistir.

Oji vd. (2016)'da yaptiklar: ¢alismada, Afrika’da stirdiiriilebilir ekonomik bii-
ylimenin saglanmasi i¢in yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmani aras-
tirmiglardir. Yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmaninda yatirimcilar
geleneksel ve yenilik¢i finansman segeneklerini birlikte kullanmaktadir. Yeni-
lenebilir enerji yatirimcisi olan firmalar igin kirsal ve yari-kirsal alanlar icin
finansal risk kentlere gore daha fazla oldugu sonucuna ulasmislardir. Yenile-
nebilir enerji yatirimini finanse eden biiytiik firmalar icin ¢evresel koruma ve
yerel ekonomik kalkinma 6ncelikli amaclar arasinda yer almamaktadir. Ancak
yerelde bulunan kiigiik firmalar yenilenebilir enerjide saglamis olduklar: tek-
nolojik yeniliklerle kapasitede artis yaratarak stirdtirtilebilir ekonomik kalkin-
may1 sagladiklar1 sonucuna erismisler. Yenilenebilir enerji yatirimcilar: igin
proje finansman modelinin uygun bir model iken proje gelistiriciler icin ise
sirket finansmanin daha uygun oldugu sonucuna ulagmislardir.

Mazzucato ve Semieniuk (2016)'da yaptiklar1 ¢alismada, 2004 yilindan 2014
yilina kadar Bloomberg de bulunan “yeni enerji finansmani verisini” 10 farkl
yatirimar tiirii igin 11 yenilenebilir enerji teknolojilerine ait yatirimina yonelik
bir veri seti olusturulmustur. Calismalar1 sonucunda, 2008 finansal krizi son-
rasinda bankalar, devlete kurumlar1 ve kontrol altinda tutulan firmalar yeni-
lenebilir enerji yatirimlarinin finansmaninda yiiksek riskli finansman kaynagi
oldugu sonucuna ulagsmiglardir.

Oral ve Fazlilar (2016) yilinda yaptiklar: ¢alismada, yenilenebilir enerji yati-
rimlarindan olan riizgar enerjisi igin kamu &zel sektor igbirligi (KOSI) yatirrm
finansmanindaki roliinii incelenmistir. KOSI modelinin uygulanmasi ile kamu
ve 0zel sektor arasinda yatirima ait maliyet, fayda ve riskler paylasilmaktadir.
Calismalarinin sonucunda Oneri olarak Tiirkiye'nin enerjide gercek¢i hedef-
lere ulasabilmesi icin KOSI kanunun cikarilmas: ve merkezi KOSI biriminin
kurulmasi gerekli oldugunu ifade etmislerdir.
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YENILENEBILIR ENERJi KAYNAKLARI

Yenilenebilir enerji kaynaklari. diinya var oldukca tiikenmeyen. kendisini
siirekli yenileyen enerji kaynaklaridir.Dogada stirekliligi olan kaynaklardan
elde edilen enerji olarak tanimlanir (Erkmay, 2012:7). Doganin kendi g¢evrimi
igerisinde bir sonraki giin aynen mevcut olabilen enerji kaynaklaridir (Alexander
ve Boyle,2004:11; Yaprakli, 2013:37). Yenilenebilir enerji kaynaklarinin en énde
gelen 6zelligi, karbondioksit salimimlarmi azaltmasidir (Boyle vd., 2003:23).

Enerji, cevre ve siirdiiriilebilir kalkinma arasinda yakin bir iliski vardir. Ye-
nilenebilir enerji kaynaklari gogunlukla siirdiiriilebilir enerjidir. leri tekno-
loji ile elde edilen yenilenebilir enerji ve konvensiyonel enerji siirdiiriilebil-
ir bliytimeyi miimkiin kilmaktadir (Miiller-Steinhagen ve Nitsch, 2005:290).
Yenilenebilir enerji kaynaklar: siirdiiriilebilir kalkinmanin yaninda ekonomi
politikalar1 iginde 6nemli hale gelmistir (Ren21, 2015:17; Ay, 2010:4). Interna-
tional Energy Agency (IEA)'nin 2010-2035 dénemini kapsayan yeni politiklar
senaryosuna gore, diinyada 2010 yilindan 2035 yilina kadar gececek siirede,
yenilenemeyen enerji talebinin %81’den %75’ diisecegi, yenilenebilir enerji
talebinin ise %19'dan %25%e ¢ikacagi tahmine edilmektedir (International En-
ergy Agency, 2011:1-11).

Tablo 1’de yenilenebilir enerji kaynaklar1 11 farkli olciite gore degerlendir-
ilmistir (Oztiirk, 2013:16). Genel olarak yenilenebilir enerji kaynaklar1 yiiksek
yatirim maliyetine sahiptir. Buna karsilik isletme maliyetleri diisiik veya orta
seviyededir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinin ortak 6zelligi depolanamaz ol-
masidir. Yenilenebilir enerji kaynaklarini birbiriyle ve geleneksel enerji kay-
naklariyla karsilastirirken genel olarak sermaye maliyeti, isletme-bakim mali-
yeti ve yakit maliyeti olarak {i¢ temel etmen dikkate alinmaktadir.

Tablo 1. Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Degerlendirilmesi

Degerlendirme Olciitii | Giines Ist PV Hidrolik | Riizgar Dalga
Yatirim maliyeti Fazla Fazla Cok fazla Fazla Cok fazla
Isletme maliyeti Orta Orta d({i;l;k Diustik Cok disiik
Etkinlik %15 %5-10 %80 %42 %25
Yenilenebilme Evet Evet Evet Degisken Evet
Depolama Ek maliyet | Ek maliyet - Ek maliyet | Ek maliyet
Kirlilik Yok Atik 151 Yok Gorsel Yok
Birim maliyet 25 sent/kWh 1?(‘5;\3,?:/ 4;5\,?/ 4';?5;1 Y -
Cevresel etkiler Orta Fazla Cok fazla Az -
Biiyiik 6l¢ekli Cok pahali | Cok pahali lyi Cok olas1 | Degisken
Kigtik olgekli - Zor Miimkiin | Mimkiin -
Birim kapasite 1000 MW - >2000 MV | Degisken 250 MW
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Tablo 2’de 2005, 2010-2014 yillarinda bolgelere ve {iilkelere gore yenilenebilir
enerji titketimi gosterilmistir (British Petrol, 2015:22),. 2005 yilindan 2014 y1ilina
kadar gecen siire icinde yenilenebilir enerji tiitketimi artmistir. 2014 yili sonu
itibariyle diinya toplamindaki yenilenebilir enerji tiiketiminin % 39.3"i Avru-
pa ve Avrasya bolgesinde, %23.2’si Kuzey Amerika, %29.7’si Asya Pasifik,
9%6.8’1 Giiney ve Orta Amerika, % 0.9'u Afrika ve % 0.1’i Orta Dogu Bolgesi
tarafindan yapilmaktadir.

Tablo 2. 2010-2014 Yillarinda Bolgelere ve Ulkelere Gore Yenilenebilir Enerji
Tiiketimi* (Milyon Ton Petrol Esdegeri)

Bolgeler ve Ulkeler 2005 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014
Kuzey Amerika 25.5 454 51.3 | 58.1 66.9 73.6 23.2 %
Giiney ve Orta Amerika | 6.3 10.6 129 | 147 16.9 21.5 6.8 %
Avrupa ve Avrasya 35.1 71.3 86.2 | 1019 | 114.7 1244 39.3%
Orta Dogu - 0.1 0.1 0.2 0.2 0.3 0.1 %
Afrika 0.7 1.3 14 1.6 1.8 29 0.9%
Asya Pasifik 17.2 39.3 53.7 | 664 | 825 94.2 29.7%
Diinya 84.9 168 | 205.6 | 2429 | 283 316.9 100 %
OECD 69.7 | 1283 | 150.2 | 1734 | 1963 | 2159 68.1 %
OECD Dis1 15.2 39.7 554 | 695 | 86.7 101.1 31.9 %
ABD 20.6 38.9 45 50.6 | 58.7 65 20.5 %
Cin 1.1 13.1 246 | 338 | 46.1 53.1 16.7%
Almanya 9.7 19 24 275 | 293 31.7 10 %
Ispanya 5.6 12.5 12.6 15 16.3 16 51 %
Brezilya 42 7.3 9 10.1 11.9 15.4 49 %
italya 3.1 5.8 8.4 11.4 13.4 14.8 4.7 %
Hindistan 2.3 7.6 9.2 11 12.5 13.9 4.4 %
ingiltere 2.7 5 6.5 8.1 11.1 13.2 42 %
Tiirkiye 0.1 0.9 1.3 1.7 2.3 2.8 0.9 %

2014 yil1 sonu itibariyle diinya toplamindaki yenilenebilir enerji titketiminin
%68.1'1i OECD tiilkeleri tarafindan %31.9'u OECD disindaki iilkeler tarafindan
yapilmaktadir. 2014 yili sonu itibariyle diinya toplamindaki yenilenebilir en-
erji tiiketiminin % 20.5'i ABD, % 16.7’si Cin, % 10’u Almanya, % 0.9'u Tiirkiye
tarafindan yapilmaktadir.
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Tablo 3. 2013-2014 Enerji Kaynaklarina Gére Tiirkiye Elektrik Enerjisi Uretimi
ve Tiiketimi

c e . .. 2013 2014 Artig
Birincil Enerji Kaynaklari GWh % GWh % %
Koémir 63.786,1 26,6 76.262,7 30,3 19,6
Siv1 Yakiatlar 1.738,8 0,7 2.145,3 0,9 23,4
Dogal Gaz 105.116,3 43,8 120.576 47,9 14,7
Yenilenebilir + Atikk + Atk Is1|  1.171,2 0,5 1.432,6 0,6 22,3
Hidrolik 59.420,5 24,7 40.644,7 16,1 -31,6
Jeotermal 1.363,5 0,6 2.364 0,9 73,4
Riizgar 7.557,5 3,1 8.520,1 3,4 12,7
Giines 17,4 0,0
Toplam Briit Uretim 240.154 100 251.962,8 100 4,9
Dis Alim 7.429,4 7.953,3
Dis Satim 1.226,7 2.696
Toplam Briit Tiiketim 246.356,6 257.220,1 44

Tablo 3’te 2013 ve 2014 yillar1 i¢in enerji kaynaklarina gore Tiirkiye elektrik
enerjisi tiretimi ve tiiketimi gosterilmistir. 2013 y1l1 birincil enerji kaynaklarin-
da yenilenebilir enerjinin toplam briit {iretiminde 69.512,7 GWh ile % 28.9Tuk
paya sahip iken 2014 yilinda 52.978,8 GWh ile % 21lik bir paya sahiptir. 2014
yilinda hidrolik enerji tiretimindeki azaligtan dolay1 2013 yilina gore birincil
enerji kaynalarinda yenilenebilir enerjinin briit toplamdaki pay1 diismiistiir.

2014 yilinda T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig: tarafindan hazirlanmis
olan Tiirkiye Ulusal Yenilenebilir Enerji Eylem Planinda yenilenebilir enerji
kaynaklarma iliskin hedeflerde (Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu, 2014:22);
Yenilenebilir enerji kaynaklarinin, elektrik enerjisi tiretimi icerisindeki payinin
en az %30’a ¢ikarilmasi, yenilenebilir enerji kaynaklarinin genel enerji tiiketi-
mindeki payinin 2023 yilinda en az yiizde %20’ye yiikseltilmesi hedeflenmek-
tedir. Teknik ve ekonomik olarak degerlendirilebilecek hidroelektrik potansi-
yelinin tamaminin elektrik enerjisi {iretiminde kullanilmasi: Yenilenebilir en-
erji kaynaklar1 kurulu giiciiniin 34.000 MW hidroelektrik, 20.000 MW riizgar
enerjisi, 5,000 MW giines enerjisi, 1.000 MW jeotermal enerjisi ve 1.000 MW
biyokiitle ¢ikarilmasi hedeflenmektedir.

Yenilenebilir enerji kaynaklar1 hidrolik enerji, jeotermal enerji, biyokiitle ve
biomas enerji, riizgar enerjisi, glines enerjisi ve dalga enerjisi olarak smiflan-
dirilabilir. Bu yenilenebilir enerji kaynaklar1 asagida sirasiyla agiklanmistir.

Hidrolik Enerji

Yenilenebilir enerji kaynaklar1 i¢cinde en eski olarak kullanilan enerji kay-
nagidir. Suyun kinetik enerjisinin mekanik enerjiye ardindan jeneratorler ile
elektrik enerjisine doniistiiriilmesi ile kullanilabilir hale gelmektedir. Hidrolik
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enerjiden ilk yararlanma sekli akarsu degirmenleri olmustur. Yirminci ytizyil-
da birincil enerji kaynaklar1 arasinda yer alan 6nemli bir enerji kaynagi haline
gelmistir (Oztiirk, 2013:253). Diinyanin ekonomik olarak elde edilebilir hidro-
elektrik potansiyeli yaklasik 8.710.948 GWh/yil'dir.Bu potansiyelin 3.551.000
GWh/yi1l kurulu giici isletilmektedir. Diinyada {iiretilen toplam elektrik en-
erjisinin yaklasik %20’si hidroelektrik enerji ile saglanmaktadir (Kavcioglu.
2015:24).

Ulkemiz cografi 6zelliklerinden dolay1 akarsularimizin ¢ogu dar ve derin
vadilerden akar. Bu durum hidroelektrik santrallerinin yapimi igin elverisli
sartlar olusturur. Tiirkiye, Rusya ve Norvec¢'ten sonra Avrupa’da hidroelektrik
potansiyel bakimindan tiglincii siradadir. Sadece 2013 yilinda HES'lerin {iret-
tigi 60 milyar kWh enerjinin cari agiga katkisinin, takriben 3 milyar $ oldugu
tahmin edilmektedir (Diinya Enerji Konseyi Tiirk Milli Komitesi, 2015:71).

Jeotermal Enerji

Jeotermal enerji; yer tabakasmin derinliklerindeki kayaglar iginde birikmis
olan asir1 1sinmis akiskanlarin, tasinarak rezervuarlarda depolanmas: ile
olusmus sicak su, buhar ve kuru buhar ile kizgin kuru kayalardan yapay yol-
larla elde edilen 1s1 enerjisidir (Hodgson, 2010:39). ABD hem jeotermal kay-
nagin dogrudan kullanimi hem de jeotermal kaynaktan elektrik {iretiminde
ilk sirada gelmektedir. ABD’den sonra sirasiyla Cin, Isvec, Belarus, Norvec
ve Almanya gelmektedir.Tiirkiye Alp-Himalaya kusag: tizerinde yer aldigin-
dan oldukga ytiiksek jeotermal potansiyeline sahiptir. Tiirkiye jeotermal 1s1 ve
kaplica uygulamalarinda diinyanin tiglincii iilkesidir. Tiirkiye'nin jeotermal
potansiyeli tahmini olarak 31.500 MW'tir.

Biyokiitle ve Biomas Enerji

Odun ve diger biomaslar yakit olarak kullanilmakta ve biyoyakit olarak tanim-
lanmaktadir. Biyoyakat, icerik olarak en az % 80’i son on yil igerisinde toplan-
mis organizmalardan elde edilmis yakit tiirti olarak degerlendirilmektedir
(Fanchi, 2013:208). Biyokiitle enerjisi klasik biyokiitle ve modern biyokiitle
enerjisi olarak iki sekilde incelenebilir. Klasik biyokiitle enerjisi odun, bitkisel
atiklar ve hayvansal atiklardir. Modern biyokiitle enerjisi ise enerji ormanciligy,
orman endiistrisi atiklari, agag endiistrisi atiklari, enerji tarima tirtinleri, tarim-
sal bitkisel atiklar, tarimsal ve hayvansal atiklar, tarimsal end{istri atiklar1 ve
kentsel atiklardir (Oztiirk, 2013:366). Biyodizel sektorii Tiirkiye'de 20007i yil-
larin baslarinda olusmaya baslamistir. EPDK Aralik 2014 verilerine gore Tiir-
kiye'nin biyokiitle tesislerine ait toplam kurulu gii¢ kapasitesinin 169,6 MW'1
isletilmekte olup 100 MW’ yakinda insasi devam etmektedir (DEKTMK,
2015:89).
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Riizgar Enerjisi

Riizgar tlirbinleri sayesinde yer degistiren hava kiitlelerinin yarattigi hava
akimi elektrik enerjisine dontistiiriilmektedir (Busby, 2012:1). Riizgar enerjisi
santralleri (RES), iiretim doéneminde disa bagimlilig1 olmayan ve ham madde
ihtiyac1 duymayan, dogaya ve insan sagligina olumsuz etkisi yok denecek ka-
dar az olan ve kurulumunda arazi bakimindan az yer gerektiren enerji tiretim
tesisleridir (Ali, 2012:1). 2000 yilinda diinya kurulu riizgar kapasitesi 17.400
MW iken 2015 yilinda kurulu riizgar kapasitesi 432.419 MW’a ulagmustir. 16
yillik siireg icerisinde toplam kurulu riizgar kapasitesi 25 kat artmistir (Glob-
al Wind Energy Council, 2016:3). Tiirkiye icin ise 2006 yilindan 2015 yilinda
kadar, 2011 yili harig, her y1l eklenen riizgar giicii kapasitesi artarak devam
etmistir. En fazla kurulu giice ilave edilen kapasite artis1 956 MW ile 2015 y1lin-
da olmustur. Tiirkiye'nin 2015 yili sonu itibariyle toplam riizgar kurulu giicti
4.718 MW'tir (TUREB, 2016:5).

Giines Enerjisi

Giines enerjisi, giines 1s1g1ndan elde edilen enerjinin elektrik veya 1s1 enerjisine
doniistiiriilmesinde kullanilmaktadir (Boyle vd., 2003:23-27). Diinyada giines
enerjisi 2009 yil1 sonunda toplam 23 GW olan fotovoltaik kurulu giicti, 2010
yili sonunda 40.3 GW. 2011 yil1 sonunda ise 70.4 GW ulasarak hizl bir trend
izlemigtir. 2013 yili sonunda fotovoltaik enerji diinyada yaklasik 140 GW ku-
rulu giice ulasmis ve bu gii¢ 160 TWh/yillik elektrik iiretimi gerceklestirmistir.

Dalga Enerjisi

Gel-git olayindan kaynakli olarak deniz seviyesinde yiikselme veya alcal-
ma durumunda su seviyesindeki olusan farkdan yararlanilarak tiirbinlerin
calistirilmas ile elektrik tiretimi gergeklestirile bilmektedir.

YENILENEBILIR ENERJI YATIRIMLARININ FINANSMAN YONTEMLERI

Projelerin ekonomik analizlerinin sonucunda eger proje karli bulunursa, proje
finanse edilerek yapilmalidir. Yatirim igin yapilan ekonomik degerlendirme
tek basina yeterli degildir. Ekonomik analiz sonucu karli olan bir proje ilerley-
en donemlerde gerceklesecek birtakim problemler ile karsilasabilir (Sariaslan,
2006:192). Ekonomik analiz sonucu yeterli karlilikta olan yatirimlar igin kisa
ve uzun donemde ihtiya¢ duyulacak finansman kaynaginin belirlenmesi ger-
ekmektedir. Kisa donemlerdeki kaynak finansmani ¢alisma sermayesi olarak
uzun donemlerdeki kaynak finansmani sabit yatirim olarak tanimlanmak-
tadir. Proje finansmaninda ihtiya¢ duyulan ¢alisma sermayesi ve sabit yatirim
sermayesi cesitli kaynaklarla finanse edilir. Finansmanda kullanilan kaynaklar
temelde i¢ kaynaklardan (6zkaynak) ve dis kaynakdan (bor¢) saglanmaktadir
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(Berk, 2007:188; Donovan, 2015:5). Bununla birlikte girisimci sermayesi(pri-
vate equity) veya proje finansmani seklinde de yenilenebilir enerji kaynaklar:
yatirimlari igin finansman saglanabilir.

Son yillarda Diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de yenilenebilir enerjiye olan ilgi
artmustir. Yenilenebilir enerji kaynaklarina olan yatirimlarin yapilabilmesinde
onemli olan basliklardan birisi de projelerin finansmani konusudur. Fosil kay-
naklara nazaran yatirimlarin maliyetinin yiiksek olmasi finansman noktasinda
cesitli zorluklar olusturmaktadir.

Oz Kaynakla Finansman

Yatirimlarin proje asamasindayken proje icin bor¢lanma imkanin diisiik ol-
mas! durumunda bagvurulan bir kaynak tiirtidiir. Proje i¢in gerekli fizibilite ve
izinlerin alinmasindan sonraki siirecte proje ilerledikge 6zkaynak finansmani
projeler icin yetersiz olabilmektedir. Yenilenebilir enerji projelerinin finans-
maninda tamamen 6zkaynak finansmani kullanilmasi durumunda ortaklar
icin beklenen getiri biitiin 6demeler yapildiktan sonra kalan tutardir. Yatirim-
da bor¢ kullanmaktan kaynaklanan vergi tasarrufu 6zkaynak finansmamni
igin mevcut degildir. Ozkaynakla finansmanda projenin verimi ile 6zkaynak
maliyeti karsilastirilir. Projenin ekonomik 6mrii igerisindeki verimi 6zkaynak
maliyetinin tistiinde oldugu siirece yatirimcilar kazanghdir. Eger projenin
ekonomik 6mrii igerisindeki projenin verimi 6zkaynak maliyetinin altinda ise,
6zkaynak yatirimaist kayiptadir. Ozkaynak finansmaninda sermaye piyasala-
rinda hisse senedi ihrag edilerekte kaynak saglanir. Ozkaynak finansmaniyla
dogru projelere yatirim yapildiginda projenin basarili sonuglar1 yatirrmcilari-
na iyi getiriler saglamaktadir (Fight, 2006:33).

Yenilenebilir enerji projelerine ait yatirimlarda 6zkaynak finansmani asagidaki
kurum ve kisilerden saglanabilir (Agdere, 2012:37); yenilenebilir enerji projesi-
nin sahiplerinden, yenilenebilir enerji projesinin karliligina inanan projeye
katki saglayanlar (ekipman saticilari, kurulus yeri sahipleri ve bakim-onarim
isleri yapanlar gibi), projenin gerceklestirilecegi bolgede bulunan sirketler ve
gercek kisiler projeleri finanse ederek projelere ortak olabilmektedir.

Girisimci Sermayesi (Private Equity)

Bir projenin hemen her asamasi girisim sermayesi ile finanse edilebilir. Yati-
rimlarin ilk fikir asamasi, yatirimin gelistirilmesi asamasi ve yatirimin biiyiime
doneminde ihtiya¢ duyulan sermaye girisim sermayesi ile saglanabilir (Serma-
ye Piyasas1 Kurumu, 2016:5).
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Grafik 1. Temiz Enerjide Girisimci Sermayesi Islemleri (US$m)
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Kaynak: (Donovan, 2015:229)

Temiz enerji, girisim sermayesinin de katkisi ile yenilenebilir enerji sektoriiyle
birlikte gelisme gostermistir. 2000 y1l1 6ncesinde temiz enerji yatirimlari riskli
olarak goriilmekteydi. Bu sebeple yenilenebilir enerji yatirimcilar ve banka-
lar tarafindan yeterince ilgi gormeyip limitli derecede biiyiime gostermistir.
Ancak daha sonra enerji alaninda izlenen politikalar yatirimcilar: cesaretlen-
dirmis ve yenilenebilir enerji kapasitesi ciddi anlamda artis gostermistir (Do-
novan, 2015:229).

Yenilenebilir enerji yatinmlarinda girisimci sermayesi altyap1 fonlar1 (infrast-
ructure funds), biiylime sermayesi fonlar1 (growth capital funds) ve risk ser-
mayesi fonlar1 (venture capital) olarak tanimlanabilir.

Sekil 1. Yenilenebilir Enerji Finansmani

Risk - (.ifetm Disiik risk Makul risk Yiiksek risk
Profili 5-10 % hedeflenen getiri 10-25 hedeflenen getiri »25 % hedeflenen getiri

Altyap: fonlan Risk Sermayesi

Biiyiime Sermayesi Fonlan

Yatnm * Riizgar Santralinin _i.}letilmesi * Riizgar ve Giineg Santralinin *Yeni nesil biyodizel siireci
Brnegi * Giines Santralinin Isletilmesi Gelistirilmesi icin firma biyiimesi
* Sebek [ Baglantilar * Tiirbin Ekipmanlarinin * Mevcut giineg
Uretimi teknolojisini yeniden
* Biyodizel igin bitki ekimi dizayn etmek

Kaynak: (Donovan, 2015:232)

Sekil 1'de yenilenebilir enerji kaynaklari i¢in girisimci sermayesi risk ve geti-
ri profili gosterilmistir. Yenilenebilir enerji finansmaninda girisimci sermaye-
si risk ve getiri profili dikkate alindiginda ti¢ kategoride degerlendirilebilir.
Birinci kategoride diisiik risk alarak altyap1 fonlarina finansman saglayan ve
%5 veya %10 arasinda getiri hedefleyenler yatirimeilar yer almaktadir. Tkinci
kategoride makul seviyede risk alarak biiyiime sermayesi fonlarina finansman
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saglayarak %10 veya %25 arasinda getiri hedefleyen yatirnmcilar yer almaktadir.
Uciincii kategoride ise yiiksek risk alarak risk sermayesine finansman saglaya-
rak %25'den daha fazla getiri saglamay1 hedefleyen yatirimcilar yer almaktadir.

Yabanci1 Kaynak Finansmani

Gelismekte olan {ilkelerde sermaye piyasalar: belli bir derinlige ve genislige
sahip olmadigindan sermaye piyasalarinda projeler igin 6zkaynak finans-
mani saglanamadiginda, yabanct kaynak finansmani yatirimlar i¢in alternatif
bir kaynak olmaktadir. Proje kredisi, yenilenebilir enerji projelerinin finans-
maninda yaygin olarak kullanilan yabanci kaynak finansmanidir. Proje kredis-
inde finansmani saglayan kurulus, kredi geri 6demelerini proje gelirlerinden
elde edilen nakit akisiyla saglar. Proje kredisinde verilen teminat projenin
kendisidir. Projenin kredisinde finansman igin iki énemli kural bulunmak-
tadir: proje borcunu 6deyip yatirimcisina belli bir diizeyde temettii saglamal
ve proje teknik olarak uygulanabilir olmalidir. Yatirimcinin kendi adina kredi
bulamadig1 bir ortamda proje icin kredi finansman kaynag1 bulabilmektedir.
Proje finansmaninda toplam finansmanin %20-%3071uk kismi 6zkaynaktan,
%80-%70'lik kismi ise finansor kurulustan saglanmaktadir. Oncelikli olarak fon
kurularak, projede ihtiya¢ duyulacak para fonda toplanip proje finanse edilir.
Proje gerceklesmelerinden sonra projeden elde edilen gelirler ile 6zkaynak ve
kredi geri 6demeleri yapilmaktadir. Proje finansmanindaki kredi miktari, pi-
yasa sartlarina, finanse edilen proje cesidine ve gelistirici tarafindan projede
tutulan riske baglhdir. Yenilenebilir enerji projeleri orta riskli projelerdir.

Proje finansmani geleneksel dogrudan finansmana bir alternatiftir. Proje fi-
nansman: varligin hayatiyla smirhidir. Projeden gelen nakit akislar1 tekrar
yatirima yonlendirilmek yerine dogrudan proje yatirimcilarina 6denir (Fin-
nerty, 2007:30).

Sekil 2. Proje Finansmani Modeli

OZKAYNAK KREDi KURULUSU

ﬁ |%zc-, %30 %80, %70 ﬂ'
PROJEFONU [<—
& Proje Realizasyonu

YENILENEBILIR ENERJI
YATIRIMI

v

PROJE GELIRLERI

Kredi Geri Odemesi

Ozkaynak Geri Odemesi
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Proje finansmaninda dort ana risk bulunmaktadir (Durak, t.y.:3). Bunlar;

Proje Realizasyon Oncesi Risk: Projeyi finanse eden kurulus, projenin uygulanabilir
olup olmadigina bakmaktadir. Projenin teknik olarak belirlenen amaclara ulasip
ulagsmayacaginin kontrol edilmesi amaci ile genel bir degerlendirme yapilir.
Proje Realizasyon Sonrast Risk: Finansman kurulusu projeye ait islerin yolunda
gidip gitmedigini gérmek i¢in kontroller yapmaktadir. RES yatirirminda ham-
madde gereksiniminde bir sorunun olup olmadig1 ve ekipmanlarin bakim-
onarimminin zamaninda yapilip yapilmadig: kontrol edilmektedir.

Finansal Risk: Proje donemi igerisinde ongoriilemeyen maliyetler, faiz oranin-
daki degisimler, doviz kurundaki degisimler ve enflasyon oranindaki degisim-
ler yatirimin nakit akislarini etkilemektedir.

Politik Risk: Ulkenin politik anlamda istikrarli olmas1 istenmektedir.

Tablo 4. Kiiresel ve Bolgesel Olarak Projelere Kredi Veren Baz1 Kuruluglar

Kiiresel Bolgesel
International Bank for Reconstruction and
Development (IBRD) European Development Fund (EDF)
World Bank European Investment Bank (EIB)
International Finance Corporation (IFC) Inter American Development Bank (IADB)

Multilateral Investment Guarantee Agency Asian Development Bank (ADB)

Tablo 4'te kiiresel ve bolgesel olarak projelere kredi veren bazi kuruluslar
gosterilmistir. Tiirkiye'de proje finansmaninda kaynak saglamada dnde gel-
en kurulus Tiirkiye Smai Kalkinma Bankasi (TSKB) dir. TSKB disaridan fon
ve kaynaklar ile iilke igerisindeki projelerin finansmanini saglamaktadir.
TSKB’nin fon sagladig1 kaynak ve kuruluslar; Diinya Bankasi (IBRD) Yenilen-
ebilir Enerji Kredisi, Fransiz Kalkinma Bankas1 (AFD) Kredisi, Uluslararasi
Finans Kurumu (IFC), Avrupa Yatirim Bankas: (EIB) Cevre ve Enerji Kredisi,
Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasi (CEB) Kobi Kredisi, Japon Uluslar arasi
i§birligi Bankasi (JBIC), Alman Sanayilesme Fonu (KFW), TSKB'nin enerji pro-
jelerinin finansmani noktasinda uluslararas: finansal kurumlardan sagladig:
“Kaynak Verimliligi” temali fonlar1 asagidaki sekilde gosterebiliriz (tskb.
com.tr); IFC - Cevre kirliligini onleme, iklim degisikligini azaltma ve kay-
nak verimliligini iyilestirme (03/06/2013), KfW - Sanayide Kaynak Verimliligi
(20/11/2013), KfW - Kaynak Verimliligi ve Cevre (31/10/2014), EBRD - Kaynak
Verimliligi (21/11/2014), EIB - Enerji ve Cevre (24/11/2014), IFC - Yenilenebilir
enerji, Kaynak ve Enerji verimliligi (21/09/2015), AFD Siirdiiriilebilir Turizm ve
Inovatif Yenilenebilir Enerji (13/03/2015).

Yenilenebilir enerji projeleri dahil proje finansmanin 6ncelikli dogal borg
saglayicilari biiytik uluslararasi ticari bankalardir. Uluslararas: ticari bankalar,
proje finansmaninin riskini degerlendirerek kredi verecek fona ve yeterlilige
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sahiptirler (Finnerty, 2007:221). Proje kredisi veren kuruluslar ¢ok tarafli ku-
rumlar ve bolgesel kalkinma bankalar1 olarak ikiye ayrilarak gruplandirilabil-
ir. Cok tarafli kurumlar, Diinya Bankasi, Uluslararasi Finans Kurumu ve
Cok Tarafli Yatirrm Garanti Ajansilari’'ndan olugsmaktadir. Bolgesel kalkinma
bankalar1 olarak da Asya Kalkinma Bankasi(ADB), Avrupa Imar ve Kalkinma
Bankasi (EBRD), Avrupa Yatirnm Bankas: (EIB), Amerika Ulkeleri Kalkinma
Bankasi (IDB) ve Islam Kalkinma Bankasi (ISDB) gosterilebilir. Proje kredisi
veren kuruluslar ve sagladiklar: krediler kisaca asagida ac¢iklanmstir.

Diinya Bankasi; Diinya Bankasi'na tiye iilkelerin yabanci sermayeye ihtiya¢ duy-
an diger tiye tilkelere bor¢ vermesini saglayan bir sistemdir. Diinya Bankasi,
gelismekte olan iilkeler i¢cin finansal ve teknik anlamda destek saglayan nem-
li bir kaynaktir. Diinya Bankas: siradan bir bankacilik faaliyeti yerine getirme-
mektedir. Diinya Bankasinin amaglar: arasinda diinya tizerindeki yoksullugu
azaltmak ve iilkelerin gelismelerinde destek saglamak da vardir. Aslinda
Diinya Bankasi bes organizasyonun birlesimidir. Bu bes oranizasyon, Uluslar-
aras1 Imar ve Kalkinma Bankasi (IBRD), Uluslararas1 Kalkinma Birligi (IDA),
Uluslararasi Finans Kurumu (IFC), Cok Tarafli Yatirim Garanti Ajans: (MIGA)
ve Yatirnm Anlasmazliklart Coziim Merkezi (ICSID)dir. Diinya Bankasimin
sundugu finansal iiriin ve hizmetler egitim, saglik, kamu idaresi, altyap: ida-
resi, dogal kaynak finansmani ve 6zel sektore sunulan finansman olanaklar:
olarak genis bir yelpazeye sahiptir. Gelismekte olan iilkelere veya cok tara-
fli kurumlara projeleri desteklemek adina diisiik faiz veya sifir faizle kredi
verilmektedir. Bazende yatirimlarin bir kismi1 karsiliksiz hibe olarak finanse
edilmektedir (worldbank.org).

Uluslararast Finans Kurumu (IFC); Diinya Bankasi'na tiye olan gelismekte olan
iilkelerde hiikiimet garantisi aramaksizin 6zel sektoriin ihtiya¢ duydugu fon-
lar1 saglamaktadir. Amaglar1 arasinda gelismekte olan tilkelere ve serbest piya-
sa ekonomisine gegmeye calisan tilkelere gekirdek finanmani saglamak vardir.
Yeni finansal araclara onciiliik ederek daha fazla sermayeyi kullandirmaya
calismaktadir. Genel olarak ¢alismalarmin hedef kitlesi gelismekte olan tilkel-
erdeki 6zel sektor yatirnmlarini tegvik etmektedir (ifc.org).

Cok Tarafli Yatirim Garanti Ajanst (MIGA);, Diinya Bankasi'nin bir tiyesi olan
MIGA, gelismekte olan iilkelere dogrudan yabanci yatirimi yonlendirerek
yoksullugu ortadan kaldirmak ve ekonomik biiylimeyi saglamak icin kurul-
mustur (miga.org).IBRD, IFC ve MIGA, projelerde isbirligi yaparak bir fon pa-
keti olusturmaktadirlar (Albayrak, 2011:122).

Asya Kalkinma Bankas: (ADB); Asya ve Pasifik’te gelismekte olan iiye iilkelere
sosyal ve ekonomik kalkinmay: tesvik etmek i¢in kredi, teknik yardim, hibe ve
hisse yatirimlari saglayarak destek olmaktadir. 48 tanesi Asya Pasifik bolgesin-
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den olan toplamda 67 iiyeden olusan bir kurulustur (hadb.org)

Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas: (EBRD); Orta ve Dogu Avrupa’da bulunan
iilkelerin piyasa ekonomisine gecislerinde destek saglamak icin kurulmustur
(ebrd.com).

Avrupa Yatirim Bankast (EIB); Avrupa Birligi tilkelerinin finansman kurulusu
olarak faaliyetlerini siirdiiren Avrupa Yatirnm Bankasi, 6zel sektor ve ka-
munun ihtiyag duydugu uzun vadeli finanmani saglamaktadir. Kar amaci giit-
meyip birligin politik hedeflerine ulasilmasi i¢in ¢alismaktadir (eib.org). 1960
yilindan itibaren Tiirkiye'de faaliyetlerini siirdiirmektedir. Avrupa Yatirim
Bankasi, proje maliyetlerini %50 seviyesine kadar finanse etmektedir. Avrupa
Yatirim Bankasi, kredileri yatirimcinin kendi fonlaria ve baska kaynaklardan
elde edecegi finansmana ilaveten destek saglamay1 amaclamaktadir.

Amerika Ulkeleri Kalkinma Bankast (IDB); Latin Amerika iilkeleri icin en 6nemli
dis para kaynaklarindan biridir. Krediler genellikle {iye tilkelerin halk acen-
telerine 6zel projeleri finanse etmek icin verilmektedir. Kredi verilmesinde
hiikiimet garantisi aranmaktadir (iadb.org).

Islam Kalkinma Bankas: (ISDB); Uye iilkelerdeki ve iiye olmayan iilkelerdeki
miisliiman cemiyetlerdeki ekonomik kalkinmayi desteklemektedir. Banka
Kur’an-1 Kerim ilkeleri dogrultusunda hareket etmekte ve gelistirme projeleri
igin faizsiz kredi kullandirmaktadir. Taksitli 6demeler, kira islemleri ve 6zser-
maye yatirnmlarini da finanse etmek diger faaliyet gorevleri arasinda yer al-
maktadir (isdb.org).

Sendikasyon Kredisi

Riskin bdliisiilebilmesi i¢in yiiksek yatirim tutar1 gerektiren altyap: projeler-
inin finansmaninda gelistirilmis bir modeldir. Sendikasyon kredisinde kredi
saglayan / saglayanlar ve kredi talep eden olmak {izere 2 taraf vardir. Kredi
bir diizenleyici finansal kurulus (Genelde bir bankadir) tarafindan ayarlanir
ve yapilandirilir ve bir temsilci tarafindan yonetilir. Her katilimc1 kredinin be-
lirlenmis bir ytizdesini saglamakla ytikiimliidiir (Fight, 2006:33). Sendikasyon
kredileri icerik olarak biiyilik krediler olup genellikle LIBOR degisken faizi
uygulanmaktadir.

Genellikle bes farkli sendikasyon kredisi kullandirilmaktadir: Bunlar; gelenek-
sel sendikasyon kredisi, sendikasyon banka kredisi, donen krediler, standby
kredisi ve ¢ok secenekli kredidir.

Geleneksel Sendikasyon Kredisi (Degisken Faizli); Kredibir defada ¢ekilir ve belirlenen
stirede geri 0demesi yapilir. Uygulanan faiz degiskendir.Tek bir banka tarafindan-
miizakereleri yapilarak sonuglandirilir ve diger bankalarla sendikasyona gidilir.
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Sekil 3. Yenilenebilir Enerji Yatirimlar1 I¢in Sendikasyon Kredisi Isleyisi
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Sendikasyon Banka Kredisi(Sabit Faizli); Geleneksel sendikasyona cok benzer
olup sadece faiz sabittir.

Donen Krediler; Bu tiirde para belirlenen program dahilinde belli araliklarla
cekilir.

Standby Kredisi; Geleneksel sendikasyon kredileri genellikle belirlenen pro-
grama gore verilmekte iken stanby kredilerinde alic1 istedigi zaman krediyi
belli miktarlarda ¢ekebilmektedir.

Cok Segenekli Kredi; Orta vadeli bir kredi tiirii olup esnek yapidadir ve kredi
maliyeti ucuzdur. Sendikasyon kredilerinin prosediiriinde belli adimlar vardir
ve onlar takip edilmelidir.

SONUC VE ONERILER

Diinyada enerjiye olan bagimlilik her gecen giin artmaktadir. Gelismekte olan
iilkelerden biri olan Tiirkiye, Diinyanin 17., Avrupa’nin ise 6. biiyiik ekonomi-
sidir. Biiyliyen ekonomisi ve artan niifusu ile birlikte, Tiirkiye’deki enerji talebi
hizli bir sekilde artmaktadir. Artan enerji ihtiyacinin karsilanmasi ve enerjide
disa olan bagimliligin azaltilmas icin yerli ve yenilenebilir enerji kaynakla-
rinin enerji kullanimindaki oranlarinin arttirilmasi gerekmektedir. Bu agidan
yenilenebilir enerji yatirimlarina yonelik gercekci hedefler konulmali ve bu
hedeflere ulagmak i¢in yatirimlarin 6niindeki engeller kaldirilmalidir. Yeni-
lenebilir enerji yatirimlariin gerceklestirilmesinde ihtiya¢ duyulan bir diger
onemli hususta yeterli ve saglikli finansman kaynaklarinin saglanmasidir. Th-
tiya¢ duyulan finansmanin saglanamadig1 durumlarda meydana gelen finans-
man agig1 yatirimlarin gergeklestirilmesini geciktirmekte veya durdurmakta-
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dir. Yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmaninda yasanan olumsuzluklar
tilkelerin fosil yakitlardan vazgecememesine neden olmaktadir.

Tiirkiye'nin enerjiye yonelik gelecek hedeflerine bakildiginda 2023 yilinda
Tiirkiye'nin enerji titketiminin %30 unun yenilenebilir enerjiden karsilanma-
st hedeflenmektedir. Bu hedeflere ulasmak icin 2014 yil1 sonunda hazirlanan
Tiirkiye Ulusal Yenilenebilir Enerji Eylem Plani'nda yenilenebilir enerjinin ge-
lisimi 6ntindeki engellerin ortadan kaldirilmas: igin en basta projelere yone-
lik finansal destegin saglanmasi gerektigi konusuna vurgu yapilmistir. Daha
sonra idari siireclere iliskin engellerin ortadan kaldirilmasi, yeni ¢oziimlerin
uygulanmasina yonelik yasal cercevenin gelistirilmesi, elektrik tiretimi icin
yenilenebilir enerji kaynaklarmna giivenli erisimin saglanmasi ve destek paket
programlarinin gelistirilmesine yonelik amaglara ulasmak igin stratejiler olus-
turulmustur. Tiirkiye yenilenebilir enerji kaynaklar1 potansiyeli bakimindan
degerlendirildiginde zengin bir tilkedir. Calismanin giris boliimiindeki yerli
ve yenilenebilir enerji kaynaklarina olan ihtiyacin onemi dikkate alindiginda
atil durumdaki enerji potansiyelinin degerlendirilmesi bir gereklilik hatta bir
zorunluluktur.

Firmalarin yenilenebilir enerji alaninda yatirim yapmadan 6nce yatirimin tek-
nik ve ekonomik fizibilite etiitlerini yapmalar1 6nemlidir. Yatirim 6n fizibilitesi
yatirim yapilabilirligi acisindan bir referans olusturacaktir. On fizibilite calig-
mas1 sonunda yiiksek verimlilige sahip yenilenebilir enerji yatirimlari, yabanci
kaynak saglayanlar i¢in verecekleri kredinin geri dontisii anlaminda énemlidir.

Ayrica yenilenebilir enerjide belirlenen gercekci hedeflere ulasmak igin tegvik
mekanizmasinin gii¢lendirilmesi, alim garantilerinde siire ve miktar ayarla-
malarmin yapilmasi, Cevresel Etki Degerlemesi (CED) sisteminin isleyisinin
etkinlestirilmesi ve yerli sanayide yenilenebilir enerjiye yonelik teknolojik ge-
lisimin desteklenmesi ile kayda deger ilerlemeler saglanabilecektir. Ayrica bu
alanda yatirim yapacak girisimcilerin finansman kaynaklar1 ve erisimi nokta-
sinda bilgilendirilmesi siireclerin daha hizli islemesi noktasinda olumlu katk:
saglayabilecektir.
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