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YENILENEBILIR ENERJi FINANSMANINDA FINTEK VE BLOKZINCIR
UYGULAMALARI: TURKIYE ACISINDAN BiR DEGERLENDIRME

Melek AKSU?
Oz

Enerjide disa bagimlilik Tiirkiye’nin dnemli problemlerinden biridir. Hem enerjide disa bagimliligin azaltilmasi hem
de siirdiirtilebilir kalkinma hedeflerine ulasma noktasinda yenilenebilir enerji dnemli bir role sahiptir. Yenilenebilir
enerji yatirimlarinin artirilmasi da finansman alternatiflerinin ¢esitlendirilmesiyle miimkiindiir. Bu g¢aligmanin amacit
yenilenebilir enerjinin finansmaninda dijital doniisiimle birlikte ortaya ¢ikan FinTek uygulamalarindan yesil kitle
fonlamas1 ve blokzincir uygulamalarindan ilk kripto para arzini degerlendirmektir. Kitle fonlamasi ve blokzincir
uygulamalarinin yenilenebilir enerjinin finansmaninda kullanimina iliskin literatiir arastirmasi yapilmis ve uygulama
orneklerine yer verilmistir. Kitle fonlamasi ve blokzincir uygulamalari, yenilenebilir enerji finansmaninda uluslararasi
diizeyde kullanilirken, Tiirkiye’de heniliz yaygin bir kullanim alanit bulamamistir. Bu c¢alismanin, Tirkiye’de
yenilenebilir enerji finansmaninda yiiksek potansiyele sahip FinTek ve blokzincir uygulamalarini ele alarak bu
alandaki akademik literatiire katki saglamas1 beklenmektedir.
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FINTECH INSTRUMENTS FOR FINANCING RENEWABLE ENERGY
INVESTMENTS AND EVALUATION FOR TURKEY

Abstract

Foreign dependence on energy is one of the significant problems of Turkey. Renewable energy has an important role
in both reducing foreign dependence on energy and achieving sustainable development goals. Increasing renewable
energy investments is also possible by diversifying financing alternatives. This study aims to evaluate green
crowdfunding and initial coin offerings of blockchain applications, which are FinTech applications that emerged with
the digital transformation in the financing of renewable energy. A literature review was conducted on the use of
crowdfunding and blockchain applications in the funding of renewable energy and application examples were given.
While crowdfunding and blockchain applications are used internationally in renewable energy financing, they have
not yet found widespread use in Turkey. It is expected that this study will contribute to the academic literature in this
field by addressing FinTech and blockchain applications that have high potential in renewable energy financing in
Turkey.
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GIRIS

Stirdiiriilebilir kalkinma; bugiiniin ihtiyaglarin1 gelecek nesillerin ihtiyaglarindan 6diin vermeden
karsilamay1 ifade etmektedir. Siirdiiriilebilir kalkinmanin saglanmasi amaciyla Birlesmis Milletler
Kalkinma Programi on yedi tane siirdiiriilebilir kalkinma amaci belirlemistir. Yenilenebilir enerji,
siirdiiriilebilir kalkinma amaclar1 arasinda yer alan “Yoksulluga Son” (UNDP, 2005), “Ac¢liga Son” (Khan
ve Hanjra, 2009), “Insana Yakisir is ve Ekonomik Biiyiime” (Alper, 2018; Kula, 2014), “Erisilebilir ve

Temiz Enerji” ve “iklim Eylemi” amaglaria ulasiimasinda olduk¢a 6nemli bir etkiye sahiptir.

Stirdiirtilebilir kalkinmanin saglanmasinda 6nemli bir role sahip olan yenilenebilir enetji projeleri i¢in
finansman siireci oldukga zorlayicidir. Yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmaninin zorluklari arasinda
finansman ihtiyaci yiiksek olan ve finansmani etkili bir sekilde kullanabilecek kesimin finansmana
erisiminin saglanamamasi, finansman siirecinin yavas olmasi ve fon tahsisinde riskten kaginma
sayilabilmektedir (Ritter ve Black-Layne, 2013, s. 3-4). Enerji iretim tesislerinin verimliliginin dogru
belirlenememesi, beklenen karliligin diisiik olmasi veya verimsizlik gibi unsurlar gelecekteki nakit
akiglarinin belirsizligine yol agarak girisimcilerin ve bankalarin yenilenebilir enerji projelerine yatirim
yapma istegini azaltabilmektedir (Bonzanini, Giudici ve Patrucco, 2016, s. 429). Margolis ve Zuboy (2006)
caligmalarinda yenilenebilir enerji teknolojileri arasinda yer alan giines enerjisi yatirimlarini engelleyen

Oonemli unsurlardan birinin yetersiz finansman alternatifi oldugunu belirtmistir.

Stirdiirtilebilir kalkinma amagclari dogrultusunda yenilenebilir enerji yatirimlarimin finansmaninda
stirdiiriilebilir finansal araglarin kullanimi daha uygundur. Geleneksel finans, sadece finansal risk ve getiri
iizerine odaklanirken, siirdiiriilebilir finans; bu odagin tam tersine, finansal, sosyal ve ¢evresel getirilerin
kombinasyonunu dikkate alarak bildigimiz dar anlamdaki ortaklik modelinden, daha genis kapsamli
paydaslik modeline gegisin anahtaridir (Schoenmaker, 2017, s. 8). Son yillarda hiz kazanan siirdiiriilebilirlik
ve dijitallesme siireci finansal {iriinleri, piyasa yapilarii ve aktorlerini degistirmistir. Dijital finansla birlikte
kripto devrimi, kisiler aras1 6diing verme, kitle fonlama platformlar: gibi yeni finansal alternatifler ortaya

cikmigtir (Dell’Erba, 2021, s. 61, 63).

Yesil finansman alternatifleri {izerine yapilmis ¢esitli ¢aligmalar bulunmaktadir. Dorfleitner ve Braun
(2019) galismalarinda yesil finansman alternatiflerinden robo danigsman, kitlesel fonlama, ilk kriptopara arzi,
karbon kredisi mekanizmasini ve temiz enerji ticaretini; Neves ve Prata (2018), iklim finansmaninda
blokzincir uygulamalarinin katkisini; Schwerhoff ve Sy (2017) yenilenebilir enerjinin finansmaninda
kalkinma kuruluslarinin roliinii ve iklim fonlarini; Schletz, Nassiry, ve Lee (2020) yesil finansmanda
blokzincir uygulamalarindan menkul kiymet jetonu arzim giiclii ve zayif yonleriyle degerlendrimistir.

Vasileiadou, Huijben ve Raven (2016) calismalarinda Hollanda’da yenilenebilir enerji projeleri i¢in kitle
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fonlamas1 potansiyelini degerlendirmis ve kitle fonlamast hacminin diisiik oldugunu ama yiiksek bir

potansiyele sahip oldugu sonucuna ulagmistir.

Tiirkiye’de yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansman alternatiflerinin degerlendirildigi c¢esitli
calismalar mevcuttur (Akdag ve Gozen, 2020; Altunkaya ve Ozcan, 2020; Sevim ve Karaman, 2019;
Karakas Ulusoy, 2019; Ulusoy, 2017; Kandir ve Yakar, 2017; Yildirim, 2016; Gediz Oral ve Arpazli
Fazlilar, 2016). Bu ¢aligmalar yenilenebilir enerjide kamu-6zel sektor igbirlikleri, yabanci kaynak
finansmani, hibeler, leasing, sendikasyon kredisi gibi geleneksel finansman yontemleri ile yeni nesil
finansman yontemlerinden yesil tahvil ve yesil sertifika gibi finansman yontemleri {izerine odaklanmistir.
Altunkaya ve Ozcan (2020) ¢alismalarinda yenilenebilir enerji finansmaninda yesil tahvil ve yesil kredi
mekanizmalariyla birlikte kitle fonlamasimi da degerlendirmistir. Aksu (2019), Tiirkiye’de yenilenebilir
enerji finansmaninda kitlesel fonlama platformlariin  kullanimini  degerlendirdigi ¢alismasinda
yenilenebilir enerji projelerinin kitle fonlama yontemine basvurmadigi sonucuna ulagmistir. Aksu’nun
(2019) elde etmis oldugu bu sonug Tiirkiye’de yenilenebilir enerji finansmaninda yiiksek potansiyele sahip

kitle fonlamasinin degerlendirilmesini ve taninirli§inin artirilmasini 6nemli kilmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci siirdiiriilebilir kalkinma amaclarina ulasmada kilit role sahip yenilenebilir enerji
yatirimlarinin finansmaninda kullanilabilecek finansal teknoloji (FinTek) uygulamalarindan yesil kitle
fonlamasi ve blokzincir altyapisim1 kullanan ilk kriptopara arzi uygulamalarini degerlendirmektir. Bu
calismanin Tiirkiye’nin siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulagmasinda 6nemli bir rolii olan yenilenebilir
enerji finansmaninda yiiksek potansiyele sahip FinTek ve blokzincir uygulamalarini ele alarak bu alandaki

ulusal literatiire ve yenilenebilir enerji piyasasi aktorlerine katki saglamasi beklenmektedir.
TURKIYE’DE YENILENEBILiR ENERJi YATIRIMLARININ DURUMU

Tirkiye’nin artan niifusu, biiyiiyen ekonomisi ve COVID’19 sonrasi artan dijitallesme hamleleri
tilkenin enerji ihtiyacim artirmaktadir. Artan enerji ihtiyacinin siirdiiriilebilir kalkinma hedefleriyle uyumlu
olarak yenilenebilir kaynaklardan saglanmasi gereklidir. Tiirkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklarinin
iiretimdeki payinin artirilmasi enerjide disa bagimliligin azaltilmasini saglamaktadir. Tiirkiye nin enerjide
disa bagimliligmin azalmasi ve sirdiiriilebilir kalkinma amaglarina ulagmasi yenilenebilir enerji

yatirimlariin desteklenmesi ve finansman alternatiflerinin ¢esitlendirilmesiyle miimkiin olabilecektir.

EY Yenilenebilir Enerji Ulke Cekiciligi Endeksine gére Tiirkiye’nin yenilenebilir enerjide yabanci
yatinmeilarin ilgisini ¢cekmede 40 iilke arasindaki siralamasina bakildiginda 2013’ten 2018’e kadar bes

yillik donemde 24’iincii siradan 18’inci siraya gelmesi Tiirkiye'nin yenilenebilir enerjide yabanci
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yatinimcilarin ilgisini daha fazla ¢ektigini gostermektedir. Tiirkiye, yenilenebilir enerji iilke g¢ekiciligi
siralamasinda 2024 yilinda 31’inci siraya gerilemistir (EY, 2013, 2018, 2024). Sekil 1’de Tiirkiye’ye
yenilenebilir enerji iiretiminin desteklenmesi ve bu alanda arastirma gelistirme faaliyetleri i¢in gelen
uluslararas1 finansal akimin 2019-2022 yillar1 arasinda Onceki yillara kiyasla diisik kaldigim

gostermektedir.

Sekil 1. Hibrit sistemler de dahil olmak iizere temiz enerji arastirma ve gelistirme ile yenilenebilir enerji

iiretiminin desteklenmesi amaciyla Tiirkiye’ye uluslararasi finansal akimlar (milyon dolar)

16015 1203.81
654.63
587.43 47167 442.03 35452 39169 41496 oo
. L] | | (| [ | [ | -
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Kaynak: IRENA (2024)

Dijitallesmeyle birlikte ortaya c¢ikan yeni finansman alternatiflerinin kullanimi Tiirkiye’nin
yenilenebilir enerji yatirrmlarinda ivme kazanmasi ve yenilenebilir enerji piyasasinin gelisimi agisindan

olduk¢a 6nemlidir.
YENILENEBILIiR ENERJi FINANSMANINDA FINTEK UYGULAMALARI

FinTek terimi, giiniimiizde modern dijital teknolojilerden faydalanarak olusturulan finansal {iriinler
ve hizmetler ile bu iirlinleri saglayan igletmeler ve bu isletmelerden olusan kiiresel sektorii tanimlamaktadir
(CBFO, 2024). FinTek’ler, finans alanindaki en ileri teknolojik inovasyon olarak tanimlanabilmektedir.
FinTek’ler blokzincir, kriptoparalar, dijital danigmanlik ve ticaret sistemleri, yapay zeka ve makine
ogrenimi, kisiler arasi bor¢ verme (P2P), 6z sermaye kitle fonlamasi ve mobil 6deme sistemleri gibi

uygulamalar1 kapsamaktadir (Philippon, 2016, s. 2).

FinTek, finansal hizmetleri iyilestirmek, gelistirmek ve otomatize etmek icin dijital inovasyon ve
modern teknolojiyi kullanmaktadir. Firmalara, yatirimcilara ve miisterilere 6zel uygulamalar ve yazilimlar
sunarak finansal faaliyetlerini yonetmelerine destek olmaktadir (Vergara ve Agudo, 2021, s. 3). FinTek'ler,
finansal hizmetlere erisimi kolaylagtirarak finansal tabana yayilmayi tesvik etmektedir (Merello, Barbera ve
De la Poza, 2022, s. 3). FinTek’ler ekonomiye olan katkilar1 ve sunduklart yeni hizmet ve iiriinlerle finansal

sistemi sekillendirecek 6nemli bir firsattir. Miisteri beklentilerinin degisimiyle birlikte artan dijital finansal
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hizmet talebi, bilgi teknolojilerinin gelisimi ve finansal diizenlemeler giiniimiizde FinTek’lerin gelisimini

ve yayllimim hizlandirmistir (Sakarya ve Aksu, 2021, s. 12).

COVID’19 pandemisi siirdiiriilebilirlik, finans ve teknolojinin baglantili oldugunu goéstermistir. Bu
nedenle iilkeler geleneksel modellerin yeniden ingasina ve teknoloji ile siirdiiriilebilirlige daha fazla 6nem
vermeye tesvik edilmelidir (Machiavello ve Siri, 2020, s. 36). Ozel finans sektoriinde, “daha diisiik karbon
ayak izine sahip bir bilango elde etmek ve sorumlu yatirim ilkeleri ve uluslararasi standartlarla uyumlu bir
is stratejisi gelistirmek” i¢in “siirdiiriilebilirligi” karar verme siirecine dahil etmeyi amaglayan gesitli
girisimler bulunmaktadir (Alonso ve Marqués, 2019, s. 5). Sirdiiriilebilirlikle ilgili bu yeni finansal

hizmetler biiyiik oranda FinTek’ler tarafindan saglanmaktadir (Vergara ve Agudo, 2021, s. 8).

Siirdiirtilebilir enerji girisimlerinin finansman bulmakta zorluk yasamasi nedeniyle gelisimleri ve
uygulamalar1 olduk¢a yavas seyretmektedir. FinTek’ler yenilenebilir enerji projelerinin finansmaninda
biiylik bir doniisiim stirecini baslatmistir. FinTek’ler, dijital uygulamalarla geleneksel finansal sistemi
degistirmektedir (Wang ve Wang, 2023, s. 120555). FinTek ekosistemi, ilkelerin yesil bir finansal sisteme
gecisinde ve siirdiiriilebilir ekonomik kalkinmasinda kritik bir rol oynamaktadir. FinTek’ler yatirimeilar i¢in
bilgi asimetrisini azaltip verimliligi tesvik ederek ve siirdiiriilebilir yasam tarzlarim1 destekleyerek yesil
finansin gelisimini hizlandirmaktadir (Yang, Su ve Yao, 2021, s. 2). Bu nedenle yenilenebilir enerji
potansiyeli yiiksek bir iilke olan Tiirkiye’nin siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulagmasi i¢in yenilenebilir enerji
projelerinin finansman siirecinde FinTek uygulamalar1 arasinda yer alan yesil kitle fonlamasinin

kullaniminin degerlendirilmesi gereklidir.
Yesil Kitlesel Fonlama

Fintek uygulamalar1 arasinda yer alan kitle fonlamasi isletmelerin finansman ihtiyacimi risk
sermayedarlar1, is melekleri ve bankalar gibi kiigiik bir grup uzman yatirimei yerine internet araciligiyla
daha genis bir kitleden sagladigi bir modeldir (Belleflamme, Lambert ve Schwienbacher, 2013). Kitle
fonlama platformlari, 6zellikle kii¢iik ve yenilik¢i isletmelerin finansmana erisiminde bankalar gibi

geleneksel aracilarin yerini almaktadir (Dorfleitner ve Braun, 2019, s. 215).

Dort farkli kitle fonlama modeli bulunmaktadir: (1) Borg temelli kitle fonlamasi bireysel veya
kurumsal destekgilerin, dnceden belirlenmis ilkeler ¢ergevesinde belirlenmis bir faiz karsiliginda proje
sahiplerine fon saglamasidir. (2) Oz sermaye temelli kitle fonlamasinda destekgiler projeye hisse sahibi
olunmasi karsiliginda fon saglamaktadir. (3) Odiil bazli kitle fonlamasi, destekgilerin, gogunlukla énceden

satin alinmis {irlinler veya hizmetler bigiminde, parasal olmayan ddiiller karsiliginda finansman saglamasin
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ifade etmektedir. (4) Bagis bazli kitle fonlamas1 ise maddi 6diil beklentisi olmaksizin hayirseverlige dayali

finansman saglanmasidir (Shneor, Zhao ve Flaten, 2020, s. 2).

Kitle fonlama modelleri, yatirimin siiresi ve 6l¢egine gore degerlendirildiginde Lam ve Law (2016)
yatirmmin ilk doneminde bagis veya 6diil bazl kitle fonlama modelinin, projenin genisleme yatirimlarinin
yapilacagi ilerleyen yatirim donemlerinde ise bor¢ veya 6zsermaye temelli kitle fonlama modellerin uygun
oldugunu belirtmislerdir. Kiigiik 6l¢ekli yenilenebilir enerji yatirimlari ve yesil inovasyon projelerinde bagis
veya 0diil temelli kitle fonlama modelleri, biyiik 6lgekli yenilenebilir enerji projelerinde ise ekonomik
omriin uzunlugu ve sermaye harcamalarinin yiiksekliginden dolayr bor¢ ve Ozsermaye temelli kitle

fonlamasi modelleriyle yeterli fon saglanabilecegini belirtmislerdir.

Yenilenebilir enerji projelerinde banka yatirimlari ile devlet desteginin azaldig1 ve finansman agi1ginin
olustugu kriz donemlerinde veya diger finansman alternatiflerinin yeterli olmadigi durumlarda kitle
fonlamas1 yenilenebilir enerjiye gecisi finanse etme giiciline sahiptir (Vasileiadou, Huijben ve Raven, 2016,
s. 142). Enerji sektoriinde kitlesel fonlama uygulamasi; 2012 yilinda karbondan arindirilmis enerji
sistemlerine geciste yatirimlarin azalmasi, siirdiiriilebilir ve diisiik karbon ekonomisine ge¢isi diinya ¢capinda
desteklemek i¢in sermayeye erisimin artirilmasi ihtiyaci ile baglamistir (Candelise, 2016, s. 3). Zheng,
Chakraborty, Sycara ve Xu (2015) calismalarinda yenilenebilir enerji yatirnmlarinin kitle fonlamasi

modeliyle arttigin1 analitik olarak kanitlamstir.

Yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmaninda kitle fonlama modellerinin kullanilmasinin gesitli
avantajlar1 bulunmaktadir. Bu avantajlar; sosyal medyanin giiciiyle daha fazla yatirimciya ulasilmasi
sonucunda toplanan fon miktarinin yiiksek olmasi (Lam ve Law, 2016, s. 12), finansmana geleneksel
sermaye piyasalar1 ve bankalara kiyasla hizli erigim saglanmasi, gevresel agidan siirdiiriilebilir firmalarin
finansman ve kaynaklari daha hizli, daha ucuz ve daha uygun maliyetli bir sekilde elde etmesi, yatirimcilara
sirdiriilebilir girigsimlere yatirim yapma sanst sunmasi (Macchiavello ve Siri, 2020, s. 17,18), kiigtik 6lgekli
projelerin de kitle fonlamasi yoluyla finansmana erigsebilmesi, yesil projeler hakkinda toplumsal
farkindaligin artmasi, bu projelere kitlelerin katilim saglayabilmesi ve destek sunabilmesi (Bonzanini vd.,
2016, s. 430), kitle fonlamas1 platformlarinin projeler hakkindaki bilgilere ve yatirim alternatiflerine erigsimi
kolaylastirarak maliyetleri diisiirmesi, iiyelik siirecinin basit olmas1 ve projelere diinyanin her yerinden
finansman saglanabilmesidir (Vasileiadou vd., 2016, s. 149). Yenilenebilir enerji yatirimlarini artirmanin
en etkin yollarindan biri, bireyleri yesil enerji liretimi ve yatirmmina katilmaya tegvik etmektir ama tiim
bireyler kendi evlerinde yenilenebilir enerji tiretim tesisi kurmak istememekte veya kuramamaktadir (Zheng

vd., 2015, s. 2669). Bireyler, kitlesel fonlama platformlarindaki yenilenebilir enerji projelerine fon
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saglayarak tek basina yapamayacaklari enerji tiretim tesislerine yatirnm yapma imkani elde etmektedir

(Aksu, 2019, 5.123).

Kitle fonlama modellerinin yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmaninda kullanilmasinin
dezavantajlar1 da bulunmaktadir. Geleneksel yatirimlara kiyasla bilgilerin dogrulanabilirliginin kisith
olmasindan dolay1 hile olasilig1 bulunmaktadir (Lam ve Law, 2016, s. 18). Platformlarda yer alan projelerin
yesil proje olarak nitelendirilmesi i¢in yeknesak standartlar mevcut degildir (Dorfleitner ve Braun, 2019, s.
218). Kitle fonlamasinin en biiyiik dezavantaji; sirketler ile fon saglayicilar i¢in daha diigiikk yatirimci
korumasi sunmasidir. Ayrica, c¢evrimici kampanyalar1 destekleyen ve yeterli bilgiye sahip olmayan
yatinmeilarin "siirii" davranigina gore hareket etmesi de kitle fonlama platformlariin dezavantajlar

arasindadir (Adhami, Giudici ve Anh, 2017, s. 9).

Yenilenebilir enerji projelerine seffaf ve aracisiz yatirim yapilmasi kitle fonlama modeli ile miimkiin
(Candelise, 2016, s. 8) hale gelmistir. Yesil kitle fonlamasinin sunmus oldugu seffaf ve aracisiz yatirim
yapma olanagi, toplumun yenilenebilir enerji projelerine yatirim yapmasi konusunda da tesvik edici hale
gelmigtir (CrowdFundRES Consortium, 2018, s.16). Bireyler (yliksek gelirli bireyler, aileler veya
hanehalk1) 2015-2021 yillar1 arasinda sebekeden bagimsiz yenilenebilir enerji kaynaklarina, 6ncelikli olarak
0zel kitle fonlama platformlari araciligiyla yilda ortalama 20 milyon ABD dolar1 yatirim yapmistir (IRENA
ve CPI, 2023, s. 29).

Tablo 1’de farkl iilkelerde faaliyet gostermekte olan aktif yesil kitle fonlamas1 platformlarina yer
verilmistir. Aksu (2019) Tiirkiye’de yenilenebilir enerji ve siirdiiriilebilirlik yatirimlariin finansmaninda
kitle fonlamasmin kullanimim degerlendirdigi caligmasinda projelerin fonlanmasinda kullanilan yedi
kitlesel fonlama platformundaki projeleri incelemis olup yenilenebilir enerji alani ile ilgili yedi proje tespit
etmis ve projelerin amaglarinin iiriin/hizmet tasarmmu ile ilgili oldugu sonucuna ulasmustir. Ilgili galismada
Tiirkiye’deki kitle fonlama platformlarinda enerji santrali kurulmasi ile ilgili bir projeye rastlanmadigi
belirtilmistir. Aksu (2019) ayrica Tiirkiye ile Almanya’nin yenilenebilir enerji alanindaki kitlesel fonlama
uygulamalarin1  karsilastirdigi ¢alismasinda Almanya’da 13 kitlesel fonlama platformunun sadece
yenilenebilir enerji projelerine finansman toplanabilmesi amaciyla faaliyet gosterdigini tespit etmis ve kitle
fonlama platformlarindan Ecoligo.investments platformunu incelemistir. lgili ¢alismada bu platformda
yliksek biitceli giines enerjisi projelerinin basariyla borg kitle fonlamasi modeli ile finanse edildigi sonucuna

ulasilmistir.

Tirkiye’de kitlesel fonlama platformlarinda yenilenebilir enerji projelerinin yer almasi; kitle

fonlamasina iliskin mevzuatin gelismesi sonucu artacak olan yatirimc giiveni ile miimkiin hale gelecektir.
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Kitlesel fonlama platformlarimin kullanilmasiyla finansmana hizli erisimin saglanmasi yenilenebilir enerji
yatinnmlarimt artiracak ve enerji projelerinin finansman saglayabiliyor olusu Tiirkiye’'nin siirdiirtilebilir

kalkinma hedeflerine ulasmasina destek olacaktir.

Tablo 1: Yesil kitle fonlamas1 platformlart

Platform Web Sayfasi Lokasyon Platform tiirii
Abundance abundanceinvestment.com Ingiltere  Siirdiiriilebilir kitlesel fonlama (Yesil
enerji, enerji verimliligi)
Bettervest bettervest.com Almanya Siirdiiriilebilir enerji projeleri i¢in
kitle fonlamasi platformlar1
CollectiveSun collectivesun.com Amerika Giines enerjisi kitle fonlamas1
Ecoligo.investments ecoligo.com Almanya Giines enerjisi kitle fonlamasi
Econeers econeers.de Almanya Yenilenebilir enerji kitle fonlamasi
Ecozins ecozins.de Almanya  Yenilenebilr enerji teknolojileri, enerji
verimliligi
Ecrowd! ecrowdinvest.com Ispanya Enerji, su, saglik ve egitimde
surdiiriilebilirlik
Enerfip enerfip.fr Fransa Yenilebilir enerji teknolojileri kitle
fonlamasi
GreenVesting greenvesting.com Almanya Yenilebilir enerji kitle fonlamasi
Lumo lumo-france.com Fransa Yenilebilir enerji kitle fonlamasi
Oneplanetcrowd oneplanetcrowd.com Hollanda Strdiiriilebilirlik kitle fonlamasi
Trine jointrine.com Isvec Giines enerjisi kitle fonlamasi
Windcentrale windcentrale.nl Hollanda Riizgar enerjisi kitle fonlamasi
Wiwin wiwin.de Almanya Siirdiiriilebilir yatirim {irtinleri

Kaynak: Crowdfunding, t.y.; Dorfleitner ve Braun, 2019, s. 217
YENILENEBILIR ENERJi FINANSMANINDA BLOKZINCIiR UYGULAMALARI

Blokzincir veya Dagitik Defter-i Kebir Teknolojisi (Distributed Ledger Technology) bir araciya
ihtiya¢ duymadan bir verinin iki parti arasinda dogrudan degis tokusunu miimkiin kilan teknoloji
protokoliidiir. Agdaki taraflar sifreli kimliklerle anonim bir sekilde islemleri gerceklestirirler. Her bir iglem
degistirilemeyen bir islem zincirine eklenir ve agdaki tiim kullanicilara dagitilir (Giiven ve Sahindz, 2021,
S. 44).

Blokzincir teknolojisi giiniimiizde birgok farkli alanda degisime neden olan bir teknolojidir. En

bilinen uygulamalari arasinda uluslararasi1 6demeler, para transferleri, karmagik finansal iiriinler ve kripto
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paralar gibi finansal uygulamalar yer almaktadir (Tirkiye Bilisim Vakfi, 2021). Yesil finansin
mobilizasyonu iizerinde yararl bir etkiye sahip olan blokzincir teknolojisine dayali uygulamalar arasinda
kisiler arasi finansman ve yatirim, kisiler arasi ticaret platformlart ve etki verilerinin 6l¢limii, raporlanmast

ve dogrulanmasi sayilabilmektedir (Dorfleitner ve Braun, 2019, s. 224).

Blokzincir ve enerji arasindaki tartismalar son yillarda madencilik (kripto para iiretilmesi)
operasyonlarinda fosil enerji kaynaklarinin yaygin kullanimi ve siirdiiriilebilirlik konusundaki endiselere
odaklanmaktadir. Oysa blokzincir teknolojisi enerji piyasalari i¢in bircok yeni ig modelinin uygulanmasinin,
gergek zamanli veri yonetimi ve paylasiminin, karbon kredileri veya yenilenebilir enerji sertifikalar1 gibi
farkli finansman alternatiflerinin yaygin kullaniminin 6niinii agarak biiyiik bir sektorel degisimin Onciisii

olabilme potansiyeline sahiptir (Tiirkiye Bilisim Vakfi, 2021).

Yesil finansmanin artirilmast ve oniindeki engellerin kaldirilmasinda biiyiik bir etkiye sahip
blokzincir teknolojisinin avantajlar1 asagidaki gibi sayilabilmektedir (Dorfleitner ve Braun, 2019, s. 220;
PwC, 2018):

e Islem ve verinin izlenmesi, raporlanmasi ve dogrulanmasinda seffaflik, takip ve izlenebilirligin
artirllmasini saglar.

o Degistirilemez, giivenilir ve paylasilabilir islem kaydi; karbon ayak izinin degerlendirilmesi igin
riinlerin tedarik zincirine ait bilgilerin giivenilir ve gilivenli Ol¢limii, toplanmasi ve
degerlendirilmesi agisindan 6nemlidir.

e Blokzincir teknolojisi kisiler arasi islemlerin glivenilirligi ve giivenligini akilli sézlesmeler ile
saglayan merkeziyetsiz sistemlerdir. Blokzincir teknolojisinde aracilarin olmamasi otomasyon
islem maliyetlerini azaltir.

e Blokzincir teknolojisindeki asimetrik sifreleme finansal islemlerin daha giivenilir olmasini
saglamaktadir.

e Blokzincir teknolojisi, cografyadan bagimsiz olarak yesil yatirnmlara kiiciik yatirimcilarin da

finansal katilimin1 saglar.

Stirdiirtilebilirlik  hedeflerine ulasmada finansman ihtiyact artmaktadir. Siirdiiriilebilirlik
yatirimlarinin kiiresel olarak 6énemli yatirimlar olmasina, bu yatirimlarla birgok siirdiiriilebilirlik projesinin
hayata gegirilmesine ve ayrica mevcut endiistrilerin de yesil doniislimiiniin saglanmasma ragmen,
girisimlerin bagaris1 farkli cografyalar ve endiistriler arasinda degismektedir. Bir¢ok durumda, para

birimlerinin volatilitesi ve seffaflik eksikligi nedeniyle yesil projelerin baslatilmasi zor iken, birg¢ok iilkede
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de yolsuzluk riski yatirimeilar1 caydirmaktadir. Nesnelerin Interneti (IoT), Yapay Zeka (Al) ve blokzincir
gibi teknolojileri kullanan FinTek ¢o6ziimleri, bu riskleri azaltarak, verilerin toplanip analiz edilmesini
saglayarak ve seffaflig1 artirarak siirdiiriilebilirlik yatirimlarinin artmasina yardimei olmaktadir. Ozellikle
blokzincir uygulamalar siirdiiriilebilir kalkinma amaglarina ulasilmasini hizlandirma potansiyeline sahiptir
(Blakstad ve Allen, 2018, s. 186,198).

Blokzincir teknolojisinin sinirliliklart arasinda yiiksek enerji tiiketimi, yasal mevzuatinin
tamamlanmamis olmasi, veri kalitesinin insan faktoriinden etkilenmesi ve gizlilik ikilemi bulunmaktadir

(Neves ve Prata, 2018, s. 35-41).

2016 yilinda jenerator sayisini ve iiretim ¢iktilarini kaydetmek igin blokzincir teknolojisini kullanan
yesil varlik menkul kiymetlestirme bulut platformunu baslatan Cin Enerji Blokzincir Laboratuvari
yenilenebilir enerji liretimi alaninda blokzincir kullaniminin énemli bir 6rnegidir. Bdylece iiretim siireci
goriliniir ve getiriler tahmin edilebilir hale gelmistir. Bu platform, iiretimin takibini saglarken yatirimcilar
i¢in hem yatirim riskini azaltmis hem de finansman problemini ¢6zmiistiir (Zhu, Song, Lim, Wang ve Zhao,

2020, s. 3). Tablo 2’de blokzincir tabanli yesil ve siirdiiriilebilirlik uygulamalarindan bazilari yer almaktadir.

Tablo 2: Iklim ve siirdiiriilebilirlik odakli blokzincir uygulamalari

Proje Web Sayfasi Fayda
Carbon Coin www.carboncoin.cc Maliyet etkinligi
Carbonx www.carbonx.ca Maliyet etkinligi
Centre For Citizen Enterprise And www.cceg.org.uk Maliyet etkinligi
Governance
Clean Coin www.climateledger.org Maliyet etkinligi
Climate Ledger Initiative www.climateledger.org Seffaflik
Climate Chain www.theclimatechain.org Seffaflik
Cryptoleaf www.cryptoleaf.io Maliyet etkinligi
Earth Token www.earth-token.com Seffaflik
Energy Blockchain Labs www.energy-blockchain.com Maliyet etkinligi

Energy Web Foundation

Www.energyweb.org

Merkeziyetsizlik

Fintech4good www.fintech4good.co Seffaflik
Grid+ www.gridplus.io Otomasyon
Dao Integral Platform For Climate WWW.ipci.io Seffaflik
Initiatives

MPQ (ImpactPPA)

www.impactppa.com
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Nithio www.nithio.com Varlik Yo6netimi,Borg
Finansmani
Poseidon Www.poseidon.eco Seffaflik
Power Ledger www.powerledger.io Merkeziyetsizlik
Redd Chain www.climateledger.org Otomasyon
Solar Coin www.solarcoin.org Maliyet etkinligi
Sun Exchange (SUNEX) thesunexchange.com Maliyet etkinligi
Sun-E (Local-e) www.local-e.us Maliyet etkinligi
Veridium www.veridium.io Izlenebilirlik
Volt Markets voltmarkets.com Merkeziyetsizlik
WePower www.wepower.network Maliyet etkinligi
Xpansiv WWW.Xpansiv.com Degigsmezlik

Kaynak: Dorfleitner ve Braun, 2019, s. 222; Neves ve Prata, 2018, s. 33; Schmidt, 2021, s. 5
ilk Kripto Para Arzi

Dijital teknolojilerle yesil projelerin finansman alternatifleri arasina katilan fon kaynaklarindan biri
kripto para arzidir (initial coin offering-ICO). ESMA’nin (2019) tanimia gore ICO; isletmelerin,
girisimcilerin, gelistiricilerin, destekleyicilerin kendi yarattiklar1 kripto varliklar (¢ogunlukla dijital token
veya coin olarak isimlendirilen) karsiliginda projeleri i¢in finansman bulma faaliyetidir. ICO’lar birer akillt
s6zlesme olmakla birlikte blokzinciri ve dagitik kayit teknolojisine dayanmaktadir (Kara, 2020, s. 66). ICO,
kitle fonlamasina benzemektedir. Kitle fonlamasi kripto para ile yapilirsa bu fonlama tiiriine ICO denir
(Giiven ve Sahindz, 2021, s. 92). ICO siirecinde yatirimlarin finansmani igin jeton kullanilir. Yeni kripto
para birimleri ve jetonlar yesil enerji yatirimlarii kolaylastirmaktadir. Ornegin, sistemde en yiiksek paya
sahip olanlara veya sosyal agidan en faydali hizmeti saglayanlara kripto para verilebilir. Yenilenebilir enerji
baglaminda, iireticiler en az karbon yogun enerjiyi iiretirlerse daha fazla para birimiyle 6diillendirilebilir

(Schmidt, 2021, s. 5).

Blokzincir teknolojisinin faydalar1 arasinda sayilan yesil projelerin finansmanina finansal katilimi
artirmasi, proje sahipleri ile yatirnmcilar arasinda bir aracinin olmamasi ve bdylece maliyetlerin diismesi

gibi faydalar ICO i¢in de gegerlidir.

ICO’larin sinirliliklart arasinda ICO siirecinde ortaya ¢ikan jeton fiyatlarinin dalgali olmasi ve
jetonlarm yatirmmin karli oldugu durumlarda satilabilecegi ikincil piyasanin olmamasidir. Ayrica ICO

kullanilarak finanse edilen projeler daha baslangi¢ asamasinda oldugundan performanslari heniiz test
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edilememistir ve projeler hakkinda bilgileri edinmede whitepaper yeterli olmamaktadir. Ayrica siber saldir

ve manipiilasyona kars1 savunmasiz olabilmektedir (BaFin, 2017).

Tablo 2’de yer alan blokzincir tabanli yesil ve siirdiiriilebilirlik uygulamalar1 jeton satisi yoluyla
finansman saglamaktadir. Cryptoleaf platformunda c¢evresel projelerin finansmani CLF jetonlar ile
yapilmaktadir. WePower platformunda yesil enerji {ireticilerinin platformda fon toplamast WPR jetonlari
aracihigiyla saglanmaktadir (Dorfleitner ve Braun, 2019, s. 226-227). SolarCoin ise giines enerjisini tesvik
eden bir kripto paradir (SolarCoin, t.y.). “Centre For Citizen Enterprise and Governance” projesinin

finansmaninda ise Seratio jetonlart kullanilmaktadir (Seratio-coins.World, t.y.).

Local-e, bolgesel ve yenilenebilir enerji yatirimlarina finansman bulunmasi amaciyla Sun-e Kripto
para birimini ortaya ¢ikarmistir.Yatirimcilar 100 kWh’lik enerji iiretimi karsiliginda ireticiye verilen Sun-
e kripto paralarini alarak giines enerjisi kurulumlarmi destekleyebilmektedir. ImpactPPA temiz enerji
coziimleri uygulayan projeleri finanse etmek i¢in bir jeton modeli kullanir. Jeton sahipleri, hangi projelerin
finanse edilecegini oylayarak onaylamakta ve topluluga yatirim kararlarinda s6z hakki vermektedir
(Schmidt, 2021, s. 5-6). Sun Exchange’in (t.y.) giines enerjisi yatirnmlarinin desteklenmesi i¢in kurdugu
platformda, yatirimcilara desteklenen projelerden saglanan odemeler Bitcoin (BTC) olarak da

verilebilmektedir (Sun Exchange, t.y.).

Yatirimeilarin ugramalari muhtemel risklere karsi yine blokzinciri teknolojisi iizerinde isleyen ancak
kendilerine daha giivenli ve somut haklar oneren bir iiriine olan talepleri dogrultusunda yeni bir kripto
fonlama ydntemi olarak i1k Borsa Arzi (Initial Exchange Offering, IEO) ortaya ¢ikmistir. IEO da temelde
ICO’ya benzemekte olup IEO’da islemler ihragg1 sirket adina aktif bir kripto para borsasi araciligiyla bu
borsaya ait platformda yiiriitilmektedir. Proje finansmani kapsaminda yatirim yapilan jeton, s6z konusu
kripto para borsasindan almmaktadir. Thrager sirket yeni ¢ikardig: tokenlar karsiliginda finansmana
erisgmektedir. Diger taraftan Menkul Kiymet Jetonu Arzi (Security Token Offering, STO) y6ntemi de
temelde ICO’ya benzeyen fakat daha karmasik ve maliyetli olup, daha giivenli bir alternatif finansman
aracidir. Bu yontemde kullanilan menkul kiymet jetonlar1 dijital menkul kiymete doniistiiriilmiis finansal
varliklardir. STO’da yatirimcilara temettii ve faiz 6demeleri yapilabilmektedir (Atici, 2020, s. 102). Bu iki

yontem de gelecekte yenilenebilir enerji finansmaninda kullanilabilme potansiyeline sahiptir.

SONUC, DEGERLENDIRME VE ONERILER
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Gilinlimiizde siirdiiriilebilirlik ve teknoloji toplumsal kalkinmada iki 6nemli gii¢c haline gelmistir.
Kiiresel siirdiiriilebilir kalkinma amaglarina ulagsmada tilkeler teknolojik doniisiime odaklanmaktadir. Hem
stirdiiriilebilirlik amaglar1 hem de teknolojik doniisiim yenilenebilir enerjiye olan talebi hizla artirmaktadir.
Yetersiz finansman, yenilenebilir enerji yatirnmlarini engelleyen 6nemli unsurlardan biridir. Yenilenebilir
enerjinin finansmani kiiresel capta 6nem tagimakta ve dijital doniisiimle birlikte yeniden sekillenmektedir.
Cografi smirlarin kalmadigi yatirim ortaminda enerji yatirnmlarimin kiiresellesmesi, kiiciik yatirimeilarin

enerji yatirimlarina katilabilmesi ve enerji konusundaki toplumsal farkindaligin artmasi olduk¢a énemlidir.

Enerji yatinmlarinin kiiresellesme ve yatirimlara finansal katilimin artirilmasi FinTek’ler ve
blokzincir teknolojisinin yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmanina getirdigi yeni alternatifler ile
miimkiin olabilmektedir. Bu ¢alismada yenilenebilir enerjinin finansmaninda dijitallesmeyle birlikte ortaya
¢ikan FinTek uygulamalarindan yesil kitle fonlamasi, blokzincir uygulamalart ve ilk kripto para arzi;

tanimlari, fayda ve sinirliliklar ile 6rnek uygulamalar baglaminda degerlendirilmistir.

Tiirkiye’nin yenilenebilir enerjide yabanci yatirimcilarin ilgisini ¢ekmede basarili olabilmesi ve
boylece enerjide disa bagimliliginin azaltilabilmesi i¢in enerji yatirimlarina ivme kazandirilmasi gereklidir.
Tiirkiye’de, yenilenebilir enerji finansmaninda kitle fonlama modeli heniiz yaygin bir kullanim alani
bulamamistir. Yenilenebilir enerji finansmaninda 6nemli bir kaynak saglama potansiyeline sahip kitle
fonlamasinin enerji yatirnmlarina adapte edilebilmesi Tiirkiye’nin siirdiiriilebilir gelecegi i¢in oldukga
onemlidir. Dijitallegsmeyle birlikte finansal diizeni sekillendiren kripto paralar da yenilenebilir enerji
finansmaninda 6nemli bir role sahiptir. Tiirkiye’de enerji yatirnmlarinin 6niindeki finansman engelinin
kaldirilmasi i¢in ilk kripto para arzinin yasal mevzuatinin hizla tamamlanarak blokzincir uygulamalari ile

kitle fonlamasi platformlart hakkinda enerji yatirimeilarinin bilgilendirilmesi gereklidir.
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