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Ozet

Diinyada biiyiik olcekli sosyal, gevresel ve ekonomik zorluklar yaganmaktadir. Yoksullugu ortadan kaldirmak, iklim degisikligiyle
miicadele etmek, ekonomik esitsizlikleri ve salgin tehditlerini azaltmak igin dogru stratejilerin izlenmesi gerekmektedir. 2021 Birlesmis
Milletler Tklim Degisikligi Konferans1 (COP26), Paris iklim Anlagmasi, CORSIA, ICAO, AB, IATA, AB Taksonomi Direktifi ve diger
onde gelen kuruluslarin ortak hedefi, kiiresel sicakligin yiikselisini kontrol altina almak ve kiiresel sicaklik artigini 1,5 derece azaltmaktir.
Diinyada giderek artan iiretim ve beraberinde ortaya ¢ikan karbon emisyonlarini kontrol altina alma islevine karbon borsalari hizmet
etmektedir. Karbon borsalar1 kurum, kurulus ve devletlerin ihtiyaglar1 sonucunda ortaya ¢ikmis olup, emisyon gerekliliklerini yerine
getirmesi gereken yada bunu goniillii olarak yapmak isteyen isletmeler i¢in gerekli ortami yaratmaktadir. Bu kapsamda havayolu
isletmeleri emisyonlarin1 dengelemek amaciyla yaptiklart goniillii karbon denklestirme, kredi satin alma islemlerinin giivenilir ve seffaf
bir ortam olan karbon borsalarinda yapilmasi kagmilmaz olmaktadir. Havacilik sektoriiniin stirdiiriilebilirlik odakli stratejileri, sektoriin
uzun vadeli biiylimesini destekleyerek gelecek nesillere daha temiz ve siirdiiriilebilir bir havacilik sektorii birakabilir. Havayollarinin
sagladig1 ekonomik faydaya karsin yogun karbon yayilimina yol agmasi hem zorunlu hem de goniillii olarak karbon borsalarinda faaliyet
gostermelerini gerektirmektedir. Bu dogrultuda havayollarinin siirdiiriilebilirlik hedeflerini ger¢eklestirmesi yolunda karbon borsalarina
ihtiya¢ duyduklari goriilmektedir.

Yontem olarak calismada igerik analizi yontemi kullanilmis olup, havayollarinin siirdiiriilebilirlik ile ilgili emisyon politikalar
kapsaminda karbon borsalarinda gerceklestirdikleri uygulamalar agiklanarak karbon borsalarinin havayollart i¢in olusturdugu Snem
ortaya konulmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Siirdiiriilebilirlik, Emisyon, Karbon Borsasi, Havayolu, Karbon Kredisi

Abstract

There are large-scale social, environmental and economic challenges in the world. The right strategies need to be followed to eliminate
poverty, combat climate change, reduce economic inequalities and epidemic threats. The common goal of the 2021 United Nations
Climate Change Conference (COP26), the Paris Climate Agreement, CORSIA, ICAO, EU, IATA, the EU Taxonomy Directive and other
leading organizations is to control the global temperature rise and reduce the global temperature rise by 1.5 degrees. Carbon exchanges
serve the function of controlling the increasing production and the resulting carbon emissions in the world. Carbon exchanges have
emerged as a result of the needs of institutions, organizations and states, and create the necessary environment for businesses that need to
meet emission requirements or want to do so voluntarily. In this context, it is inevitable that the voluntary carbon equalization and credit
purchase transactions made by airline enterprises in order to offset their emissions will be made on carbon exchanges, which are a
reliable and transparent environment. The sustainability-oriented strategies of the aviation sector can support the long-term growth of the
sector and leave a cleaner and more sustainable aviation sector to future generations Jul. Despite the economic benefits provided by
airlines, the fact that it leads to intensive carbon emission requires them to operate on carbon exchanges both compulsorily and
voluntarily. In this direction, it is seen that airlines need carbon exchanges in order to realize their sustainability goals.

As a method, the content analysis method was used in the study, and the applications that airlines have implemented in carbon exchanges
within the scope of sustainability-related emission policies are explained and the importance of carbon exchanges for airlines is revealed.

Keywords: Sustainability, Emission, Carbon Exchange, Airline, Carbon Credit
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1. GIRiS

Stirdiiriilebilirlik ve yesil enerji kavramlarinin giderek daha goriiniir diizeyde olmasi finansal agidan
sonuclar dogurmaktadir. Demireli ve Hepkorucu’ya gore (2010) sirketlerin ve devletlerin iirlin, hizmet
iiretim faaliyetleri neticesinde ortaya ¢ikan emisyonu dengeleme calismalari sonucunda giiniimiiz
borsa faaliyetlerine yeni bir islev kazandirildigi goriilmektedir. Giiniimiizde bilinen anlamiyla borsa
faaliyetlerinin yanina, ¢evreye duyulan hassasiyetin artmasi ile birlikte karbon borsalar1 olma islevinin
eklenmesi ile karsilagiimaktadir. Bagta CORSIA ve sektorleri denetleyen kuruluslarin aldigir emisyon
kararlarinin karbon borsalarinin dogmasinda rol oynadigi bilinmektedir. Karbon borsalarinda temelde
emisyon izinleri, karbon denklestirme projeleri ve kredileri alinip satilarak finansal islemler bir borsa
aracihi@iyla gergeklesmektedir (Gedik Goger ve Bagel, 2023:228). Bu anlamda karbon borsalari islem
goren tiriinleri degistirmesi yoluyla da farklilik yaratmaktadir.

Karbon borsalarinda farkli sektorlerden ¢ok sayida aktor islem gergeklestirmektedir. Fakat havacilik
sektorli ve havayollarinin operasyonel sonuglari ilk olarak goze carpmaktadir. Tagdemir ve Aydin’ a
gore (2021) havacilik sektoriiniin olusturdugu ekonomik katkiyla beraber karbon emisyonlarinin
%2,5’unu olusturdugu bilinmektedir. Bu durum havayollarin1 karbon borsalarinin bir numarali aktorii
yapmaktadir. iata.org” a gore (2024) IATA’nin havayollarina koydugu zorunlu emisyon kotalar
haricinde havayollar1 en fazla goniillii karbon denklestirme islemleri gergeklestirdigi goriilmektedir.
Stirdiiriilebilir ve temiz enerji kaynaklarina yapilan yatirnmlar1 kapsayan projeler tiretilerek bunlarin
finansmani tstlenilmektedir. Kumtepe ve Ekinci’ye gore (2024) havayollarinin karbon borsalarinda
gerceklestirdigi islemler ek maliyetler yaratabilmektedir. Emisyonlarin dogru olgiilmemesi ya da
dengelenmemesi sonucunda daha biiyiik maliyetler ile karsilasilabilmektedir. Bu kapsamda karbon
borsalar1 yoluyla yapilan islemler hem finansal faaliyetleri artirtp ekonomiyi canli tutmus hem de
cevreye katki saglamaktadir.

Caligmanin arastirma sorusu “Havayollarinin, hem iktisat alanina hem de ¢evresel siirdiiriilebilirlik
kavramina farkli bir boyut kazandiran karbon borsalarima yaklasimlari nasil olmustur?” olarak
belirlenmistir. Calismada igerik analizi yontemi kullanilarak gilinlimiizde sivil havacilik faaliyeti
yiirliten havayollarinin karbon borsalarinda yiiriittiikleri islemler analiz edilmistir.

Calismanin amaci; karbon borsalarinin siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulasabilme yolunda ¢ok boyutlu
bir isleve sahip oldugu goriilmektedir. Havayollarimin gergeklestirdigi ucus faaliyetleri sonucunda
ortaya c¢ikan karbon emisyonlarin1 finansal islemler yoluyla dengeleyebilecekleri bir borsa
olursturuldugu goriilmektedir. Bu kapsamda siirdiiriilebilirlik hedeflerine katki saglamak amaciyla yeni
finansal enstriimanlarin ve havayollar1 agisindan bu enstriimanlarin kullanim alanlarinin agiklanmasi
ile karbon borsalarinin havayollar1 agisindan oneminin vurgulanmasi amaglanmaktadir. Calismada
karbon borsalar1 kapsaminda gergeklestirilen islemler, {irtinler, ekonomik etkileri ve havacilik sektorii
acisindan karbon borsalar1 aciklanarak bazi havayollarinin  gergeklestirdigi  6rnek islemler
incelenmistir.

Calismanin 6nemi; caligmada iktisat ve finans alanlar ile iligkili olan borsa kavraminin yeni bir boyut
kazandig1 vurgulanmaktadir. Havayollarinin karbon borsalarinda gergeklestirdigi islem 6rneklerinin
aciklanmasi siirdiiriilebilirlik ve borsa kavramlari arasindaki iliskinin anlasilmasi yoniiyle ¢alismanin
onemini olusturmaktadir. Caligma ile havayollarinin emisyon dengeleme islemlerini gergeklestirmek
icin siradan olmayan oOzel olarak olusturulmus borsalar ve finansal enstriimanlara ihtiyag
duyuldugunun belirtilmesi bakimindan ¢alismanin arastirma sorusuna ve amacina katki saglamaktadir.

2. LITERATUR

Karbon borsalarinin giiniimiiz diinyasinda giderek biiyiiyen is hacminin bir sonucu olarak cevserel

acidan isletmelerin faaliyetlerini siirdiiriilebilir nitelikte devam edebilmelerinin saglanmasi amaciyla

olusturuldugu bilinmektedir. Bu kapsamda Demireli ve Hepkorucu (2010) calismalarinda diger

piyasalara gore yeni bir nitelikte olan karbon finans borsalarinin agiklanmasini kavramsal boyutta ele

alarak karbon borsalarinda gerceklestirilen emisyon ticareti islemlerine yonelik degerlendirmeler
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yaptiklar1 goriilmektedir. Gupta (2024) calismasinda karbon ticaretinin borsa mekanizmasini da igine
alan platformlar1 belirterek sahip olduklar1 yasal diizeni tartigmistir. Wibowo (2024) ise karbon
borsalarinda faaliyet yiiriiten kuruluslarin karsilastigi zorluklari ¢alismasinda belirtmistir. Kou vd.
(2024) calismalarinda karbon emisyon ticaretinin yarattigt katma deger seviyesinin gelismis ve
gelismekte olan iilkeler arasinda farklilik gosterdigini vurgulamaktadir. Ecer vd. (2025) ve Tanriverdi
vd. (2020) galismalarinda havacilik sektoriinde siirdiiriilebilirlik alaninda yasanan tartismalarin giderek
cevresel etkilerinin 6n plana ¢iktigin1 vurgulamaktadirlar. Bu kapsamda Ecer vd. (2025) calismalarinda
stirdiiriilebilir havacilik yakitinin havacilik sektoriiniin emisyon hedeflerine ulagsmasinda en temel
faktor oldugunu belirtmektedir. Gedik Goger ve Baggr (2023) calismalarinda karbon borsalarinin
havacilik sektorii agisindan hem uygulanabilir hem de apagik tedbirlerin alinmasini sagladigini ve
stirdiiriilebilir havacilik yakitinin bu tedbirlere katki saglayacagini belirtmektedir. Rafigi ve Mentari
(2024) calismalarinda karbon ticaretini iklim hedeflerini gergeklestirmede ekonomik bir vasita olarak
aciklanmaktadir. Karbon emisyonunun olusmasi ve dengelenmesi asamalarinda gelismekte olan
tilkelerde karsilagilan sorunlar ele alinmaktadir. Alper ve Anbar (2008) ise c¢aligmalarinda finansal
kuruluslarin iklimde meydana gelen degisimlerden etkilendigini vurgulamaktadir. Calisma ile iklim
degisikliginin kurumlara risk ile birlikte yeni firsatlar getirecegi belirtilmektedir. Peker ve Demirci
(2008) calismalarinda iklimsel degisikligin ekonomik boyutu incelemislerdir. Calisma sonucunda ise
ekonomik boyutun cesitli piyasa modellerine gore farklilik gdsteren emisyon indirimleri ve emisyon
ticareti arasindaki iliskiden kaynaklandigi belirtilmistir. Azari (2014) calismasinda karbon
piyasalarinin olusmast ve gerceklestirilen iglemlerin ¢esitlenmesinin Kyoto Protokolii neticesinde
gelistigini vurgulamistir. Calisma ile karbon piyasalarinin isletilmesi, islem biiyilikliigii ve diinya
tizerinde olusturacagi farkli etkilerin olacagi aciklanmistir. Akkaya ve Uzar (2012) calismalarinda
emisyon seviyesinin diisiiriilmesinde karbon piyasalarinin 6nemli rol iistlenecegini belirtmislerdir.
Calismada karbon piyasalarini detaylandirarak islem goren iiriinler agiklanmistir. Celikkol ve Ozkan
(2011) galismalarinda hem ulusal hem de uluslararasi planlarin hazirlanmasi ile emisyon ticaretinin
olusturulan yeni finansal lriinler ile gergeklestirildigini belirtmistir. Bu kapsamda g¢aligmalarinda
karbon piyasalarinda islem uygulanan iriinler belirtilerek konu Tiirkiye’deki piyasalar kapsaminda
degerlendirilmistir. Zeqiraj vd. (2020) ¢alismalarinda borsa yapisindaki gelismelerin diisiik seviyeli
karbon ekonomisine olan etkilerini agiklamiglardir. Calisma sonucunda borsada gergeklesen gelisimin
hem temiz kaynaklarinin arttirilmasi hem de teknolojik gelismeler yoluyla diisiik seviyeli karbon
ekonomisini destekledigi saptanmistir. Nilson ve Tuvlind (2020) ¢alismalarinda havacilik
faaliyetlerinin  siirdiiriilebilir ~ gekilde  gerceklestirilmesinde yayillan karbon emisyonlarini
denklestirmenin ne kadar etkili olacagini tartismistir. Calisma ile CO2 denklestirmenin iklime yonelik
pozitif faaliyetlerin gerceklesebilmesine yonelik olarak 1yi bir secenek oldugu sonucuna varilmistir.
Azari vd. (2015) c¢alismalarinda iilkemizde goniillii olarak islem gerceklesen ve emisyon ticareti
yapilan piyasalarin niteliklerini agiklamiglardir. Calisma ile emisyon ticaret piyasalarinda hangi
islemlerin yapildig1 ve bu islemlerin CO2 emisyon seviyesini diistirmede nasil bir etkiye sahp oldugu
belirtilmistir. Xu vd. (2016) calismalarinda hava tasimaciliginin biiylimesi sonucunda artan CO2
emisyonlarini dengelemenin emisyon ticaretinin yapildigi mekanizmalar ve belirli limitlerin koyulmasi
ile saglanacagini belirtmislerdir. Calismanin sonucunda ise alinacak olan bu oOnlemlerin hava
tagimaciligindan kaynaklanan CO2 emisyon seviyesinin diisiiriilmesinde kayda deger dneme sahip
olacag1 ve bunun sonucunda yoneticilere ¢esitli sartlar altinda karar alirken uygulayacaklar1 planlara
yonelik formiil olusturmada katki saglayacagi vurgulanmistir.

3. KARBON BORSALARINDA GERCEKLESTIRILEN iSLEMLER

Isletmelerin ve devletlerin son yillarda teknolojik yenilikler ile ayni dogrultuda iiretim biiyiikliikleri
genislemis, bu kapsamda da iiretim inovasyonlar1 gelistigi belirtilmektedir. Uretim seviyesinin
yikselmesi ile isletmelerin faaliyetlerini ¢evreye karsi hassasiyet bilinciyle devam ettirmeye
basladiklar1 goriilmektedir. Insan varliginin ¢ogalmasi ve sahip olunan sermayedeki hizli yiikselme
kiiresel 1sinma tartismalarinin giindeme gelmesini saglamaktadir. Bu kapsamda ise devletlerin bazi
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kuruluslar ve bazi finansal enstriimanlar yaratmalar1 sonucu ile karsilagilmaktadir. Emisyon ticaretinin
yapilabildigi sozii edilen enstriimanlar karbon borsalarimi ortaya ¢ikarmaktadir (Demireli ve
Hepkorucu, 2010:37-38). Iklimlerde meydana gelen degisikliklerin bdylelikle farkli is kollarina
ekonomik ac¢idan tesir etmesi beklenmektedir. Bu kapsamda finansal fayda ve hizmet saglayan
kuruluslarin, CO2 ve zararli gazlarin elimine edilmesi kapsaminda miisterilerinin faaliyetlerinden ayr1
tutulmayarak bu faaliyetler sonucunda ortaya ¢ikan ¢evresel etkileri azaltici tedbir ve amaglarin ortaya
konulmasinda {izerlerine mithim bir gérev diismektedir (Alper ve Anbar, 2008:223-225).

Ekonomik perspektiften bakildiginda CO2 salinimlarinin iklim degisikligi agisindan Kyoto Protokolii
ad1 verilen belgede kararlagtirilan seviyeye indirilmesi gerekmektedir. Emisyon seviyelerinin
disiiriilmesi tlkelere ciddi maliyetler yaratmaktadir. Emisyon seviyelerini diistiriirken harcamalar1 en
az seviyede tutabilmek icin protokol ile bazi esneklik sistemleri olusturulmaktadir. Emisyon ticareti
digerlerine nazaran daha fazla tartisma konusu olan ve Onem addedilen mekanizmalardan biri
olmaktadir (Peker ve Demirci, 2008:244). Bu boyutuyla Kyoto Protokolii gayri safi yurti¢i hasila
seviyelerinin ylikseltilmesi ve devletlerin dolmayan karbon kotalarin1 birbirlerine satma ortamini
hazirlamaktadir (Demireli ve Hepkorucu, 2010:37). Bu kapsamda bazi Avrupa menseli sirketlerin
sahip olduklar1 paydan daha az emisyon olusturdugu belirtilmektedir. Bu durumda olan sirketlerin
fazla olan kredileri karbon borsas1 ad1 verilen borsalarda kazanca doniistiirdiikleri a¢iklanmaktadir. Bu
dogrultuda CO2 salimimlarini istenilen seviyeye tasiyamayan sirketlerin artan kredileri temin ettikleri
goriilmektedir (Altiner, 2011:115). Herhangi bir zorunluluk gerektirmeyen istege bagli islemlerin
gerceklestirildigi karbon piyasalari ise; kisilerin veya organizasyonlarin ayri ayri aldiklart kredileri,
alinan borcun taksitlerinin kapatilmasi veya yeniden satabilmek amaciyla proje iiretenlerden alinan
kredileri ve zararli gazlarin yayilimini azaltabilmek amaciyla projelerin tesvik edilmesi faaliyetlerini
kapsamaktadir (Azari, 2014:4).

3.1. Karbon Borsasimin Aciklanmasi

Karbon borsalarinin diinya ¢apinda baska bir¢ok borsalarda oldugu gibi politik hedefler kapsaminda
kurulduklar1 bilinmektedir. Bundan dolay1 fiyatlarin belirlenmesinde ticari mal borsalar1 ya da
dogalgaz, petrol vb. enerji kaynaklari piyasalarindakilere benzer sekilde ¢ergeve kosullar: olugsmaktadir
(Giigli, 2023:1-4). Farkl: finansal piyasalarda goriildiigi tizere zararli gazlarin salinimini ortaya koyan,
cesitli piyasalarda degisik isimler ile animsanan ve karbon borsalarindaki hisselerin el
degistirmesinden ibaret olan piyasalar karbon borsalarin1 olusturmaktadir. Komisyoncular ile yeni
kurulan milletleraras1 finansal kuruluslarin borsalardaki karbon izinlerinin takibini yaptiklar
bilinmektedir. Bu islem; nakit, siireli veya zararli gazlarin yayilimini azaltmaya yarayan yeni
teknolojilere fayda saglanmasi segeneklerinden herhangi biri veya bazilar ile gerceklesmektedir
(Demireli ve Hepkorucu, 2010:40).

Karbon piyasalar1 temelde iklim degisikliginin neden olacagi negatif sonuclardan korunabilmek
amaciyla karbon salinnminin zamana yayilarak azaltilmasi amaciyla diinyanin farkli devletlerinin
kurmus oldugu piyasalardan olusmaktadir. Bu piyasalarda emisyon seviyesi yliksek olan is kollarina,
devletlere ve sirketlere siirlamalarin getirilmesi miimkiin olabilmektedir (Kadilar, 2010). Karbon
piyasalarinda basta gerceklestirilen islemlerin biiyiikliigiinde yasana artiglar ve meydana gelen diger
gelismeler karbon piyasalarinin, sermaye piyasalarina gore daha fazla ilgi gekmesini saglamaktadir. Bu
sayede olusan yeni finansal enstriimanlarin sermaye piyasalar i¢in de kullanilabilir bir hal almasi ile
karsilagilmaktadir (Giilhan, 2019:140). Her gegen giin 6nemli bir hal alan karbon borsasi hizlanan bir
devinim ile beraber yakinda olduk¢a fazla miktarda aktoriin karbon piyasalarina girecegi izlenimini
yaratmaktadir (Akt: Akkaya ve Uzar, 2012:70). Bu kapsamda biitiin diinya devletlerinin kabul edip
onaylayacaklar1 yeni anlasmalarin yapilmasi1 gerekmektedir. Karbon piyasalariin devletlerin
tekelinden kurtarilarak bagimsiz bir gii¢ etrafinda toplanmasi gerekli bir durum olusturmaktadir. Bunu
gerceklestirebilmenin segenegi ise karbon borsalarini ilgi ¢ekici ve karli hale getirerek diger piyasalar
karsisinda 6nemli oyuncular olarak kalmalarii garanti altina almaktan gecmektedir. Farkli piyasalarin
oldugu kadar calisir ve ticari olarak karli bir hal almas1 karbon piyasalarinin yalnizca ililkemiz i¢in
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degil bilhassa diinyamiz agisindan siirekli devam eden bir ekonomik giiclenme ve c¢evresel
stirdiiriilebilirlik bakimindan biiyiik faydalar kazandiracagi belirtilmektedir (Giilhan, 2019:142).

3.2. Karbon Borsalarinda Kullanilan Enstriimanlar

Giderek artan emisyon yayilimi, bu emisyonlarin alim ve satimlarini daha kompleks bir hale
dontistiirmesinin yaratacagi tehlikeleri ortadan kaldirma amacina yonelik olarak cesitli hizmetlere ve
iiriinlere gereksinim duyulmaktadir. Piyasalardaki oynakligi tespit edebilme fikri tiirev araglarin
yaratilmasina zemin hazirladig1 goriilmektedir (Benz ve Triick, 2009:5). Bu kapsamda ¢esitli spot ile
farkli tlirev irlinler bircok karbon borasinda isleme konulmaktadir. Karbon alim ve satimlarinin
yapildig1 en biiyiik piyasalardan birisi olan Avrupa merkezli karbon piyasalarinin toplam islem
biiytlikliigiinde tiirev lriinlerin hacmi neredeyse %95 oranina yaklagsmaktadir. Geriye kalan %5’lik
boliimde ise spot islemlerin payr bulunmaktadir (Celikkol ve Ozhan, 2011:210; Hull, 2008:8).
Opsiyonlar, forward sozlesmeler, futures soézlesmeler karbon borsalarinda islem goéren {irtinleri
olusturmaktadir.

(1) Opsiyonlar: Herhangi bir zaman dilimi icerisinde ya da sonunda sahip olunan belirli orandaki bir
varligin piyasa kosullarindaki fiyata bagli olmaksizin satabilme ya da satin alabilme 6zgiirliigliniin
tanindig1 sozlesmelerden olusmaktadir (Monast vd., 2009:8; Ketboga, 2024:586). Boylelikle alinacak
emisyon izinlerinin belirlenen zaman dilimi boyunca veya belirli bir tarihte degismeyen, diizenli bir
ticret ile alim ve satim yapilmasi teminat altina alinmig olmaktadir. Opsiyonlar1 diger araclardan ayiran
en temel fark so6zlesmenin ait oldugu kisiye haklarin1 kullanirken herhangi bir zorlamada
bulunmamasidir. Bu niteligi kapsaminda opsiyona sahip olabilmek i¢in bedelinin karsilanmasi
gerekmektedir (Hull, 2008:6).

(i1)) Forward Sozlesmeler: Belirlenen bir zamanda teslim edilmesi diisiiniilen ve sahip olunan
varliklardan birinin niceliginin, vadesinin ve iicretinin bugiinden kararlastirilarak anlagmasiyla karara
varilan islemler olarak agiklanmaktadir (Yalginer vd., 2008:190-191). Alici ve saticinin kararlastirilan
fiyat kapsaminda CO2 izin seviyeleri birbirleri ile degistirilmektedir. Emisyon izinlerinin
sozlesmedeki seviyesi ise aliciya devredilmektedir (Potomac Economics, 2023)

(ii1) Future Sozlesmeler: Belirli bir seviyedeki ticari mal, sahip olunan altin ve doviz ile tagmabilir
mallarin degismeyen seviye ve miktarlarda gelecege yonelik kararlastirilan fiyat ve tarihte islem
goriilecegini belirleyen sozlesmeleri olusturmaktadir (Yalgmer vd., 2008:217-218).

3.3. Karbon Borsasinin Ekonomik Etkileri ve Sonuclari

Grafik 1. AB Emisyon Ticaret Sisteminin Elde Ettigi Gelir
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(Statista, 2023)

Tiirkiye’de i¢inde bulundugumuz asrin en miihim ticari 6neme sahip olan emisyon ticaretinin
yapilabildigi sertifikalandirma isleminin 6nemine diinyamizin miithim finansal islemlerinin yapildig1
merkezlerde yer alana borsacilar tarafindan dikkat ¢ekilmektedir (Starke vd., 2008:107). Finansal
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acidan yaganacak olan gelisimler borsadaki iyilesmeleri de kapsayacak sekilde sermaye sahiplerine
girisim yaptirmasi, bolgesel yatirimlari yiikseltmesi ile paralel olarak hem karbon ticaretini hem de
ekonomik degere sahip olan faaliyetlerin canlanmasi saglamaktadir. Avrupa Birligi’nde yer alan
iilkeler ise diisiik seviyedeki karbon ekonomilerini saglamaya yonelik olarak borsanin iizerine diisen
pay1 incelemektedirler (Akt: Zeqiraj vd., 2020:3). Finansal agidan piyasalari giiclii bulunan Avrupali
devletler diinyadaki farkli devletlere nazaran enerji ile birlikte karbon borsalarinin olusturulmasinda
onemli rol oynadig1 goriilmektedir (Cikot, 2009:16). Emisyon izinlerinin alim-satiminin yapildig1 ve
yukarida belirtildigi iizere Grafik 1°de yer alan AB merkezli Emisyon Ticaret Sistemi’nin 2008
senesinden 2021 senesine kadar elde ettigi gelire bakildiginda olusturdugu emisyon ticeret sistemi ile
yil bazinda her gecen yil islem hacminin biiyiitilerek gelirin arttirlldigi goriilmektedir. Bununla
birlikte karbon borsalarinin bankalar agisindan da ekonomik etkileri oldugu vurgulanmaktadir.

JP Morgan Bankasi fazla seviyede yayilim yapan miisterilerini finansal olarak destekleyecegini ve
enerji alanindaki faaliyetlerde emisyon Ol¢limii yaparak finansal incelemelere eklenecegini
belirtmektedir. Morgan Stanley ve Goldman Sachs ise yesil enerji girisimleri yapabilmek, karbon
kredisi temin edebilmek ve diisiik yayilim yapan projeleri desteklemek i¢in kaynak ayrimi
yapacaklarini agiklamislardir (Davis vd., 2007:5-6).

4. HAVACILIK SEKTORU ACISINDAN KARBON BORSALARININ ACIKLANMASI

Hava tagimaciligi istihdami destekleme konusunda dogrudan ve dolayli olarak ©nemli katkilar
saglamaktadir (Macit & Macit: 2021: 340). Havacilik sektorii globallesme ile birlikte ticaret
biiyilikliigiiniin genislemesi ile global anlamda GSYH’nin yaklasik %3.5’ini karsilayarak 85 milyondan
daha fazla dogrudan ve endirekt is giicii yaratmaktadir. Hava ulagiminin global iktisadi sistem, turizm
ile diger ulastirma araglar1 i¢in degeri olsa bile bu degere karsilik sadece 2019 senesinde sivil havacilik
etkinliklerinden dogan 900 milyon tondan fazla CO2 atmosfere yayildig1 vurgulanmaktadir. Bu rakam
global captaki CO2 yayiliminin yaklasik %2.5’ini kapsamaktadir (Tasdemir ve Aydmn, 2021:1).
Havacilik sektorii stirdiiriilebilirlik saglamak adina CO2 salinimini azaltmak amaci ile ¢esitli tedbirler
uygulamaktadir ancak heniiz istenilen seviyede basar1 elde edilememistir (Macit, 2023). Boylelikle
pazar temelli 6l¢li mekanizmasi hazirlanarak CORSIA ile alinan kararlarin tatbik edilmesi sonucu ile
karsilasilmaktadir. Plan ile karsilikli degistirilebilir karbon sertifikalari hazirlanarak ekstra karbon
yayilmasina yol acan kuruluslarin karbon sertifikalarini zorunlu sekilde elde etmeleri gerekmektedir
(ICAO, 2018). Bu kapsamda kararlastirilan amaclar yoniinde karbon borsalari ticretlendirme sistemleri
havacilik i¢in anlagmalar neticesinde ICAO araciligiyla onaylandigi goriilmektedir (Tasdemir ve
Ayd, 2021:2).
Karbon yayilim borsalari, havayolu sektoriiniin karbon yayilimlarina kars1 kolay ve apacgik onlemler
getirerek is havaciligr paydaslar icin sektor Onciisii karbon dengelemesi saglamaktadir. Karbon
yayilim borsalari, CORSIA kapsaminda karbon dengeleme ile CORSIA harici emisyon {niteleri igin
onde gelen bir takas pazari islevi saglayarak giivenilir bir platform olusmasini saglamaktadir.
Havayollar1 i¢in tam zamanli datalara ulasip fiyat konusunda seffaflik saglanmasi i¢in elverisli bir
ortam yaratmaktadir (Carbon TradeXchange, 2023a). Havacilik endiistrisinde 2019 senesinden dnceki
biliyime oranlarmin siirmesi durumunda 2040 senesinde bugiinkii ucak miktarmin iki mislinin
gokyiiziinde bulunacagi ve dogru orantili sekilde emisyon yayiliminin da yiikselecegi belirtilmektedir
(Lee vd., 2009:22-23). Karbon yayilim borsalarinda gergeklestirilen islemler neticesinde havayolu
isleticilerinin karbon kredilerini istege bagli yani gonilli sekilde satin alip aksiyon alarak,
stirdiiriilebilirlik konusundaki amacglarina yardim eden projeler icinden tercih yapabildikleri
goriilmektedir (Carbon TradeXchange, 2023b). Bu dogrultuda 15.000 ton CO2’nin 4AIR isimli sirket
tarafindan Havacilik Karbon Borsasi’nda dengelenmesi ile havacilik alanindaki ilk isleminin yapildigi
belirtilmektedir. Sirketin yenilenebilir enerji yatirimlarina katki saglamak icin Hindistan’daki gilines
enerji sistemleri ile karbon dengelemesi uyguladigi bilinmektedir (Jurcom GRC Services, 2021).

4.1. Havayollarinin Karbon Borsalar1 Araciligiyla Gerceklestirdigi Islemler
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Havacilik sektoriiniin 6nemli bir aktorii olan havayollarmin emisyon seviyelerini diisiirmek ve
koyduklar1 hedefleri yakalamalari i¢in yaptiklar1 birtakim uygulamalar bulunmaktadir. Menkul kiymet
niteligine sahip olan karbon emisyonlarinin, iste§e bagli karbon denklestirme segenegi ve alinip
satilabilen karbon kredilerinin, karbon borsalarinda havayollar1 aracilifiyla islem gordiikleri
belirtilmektedir (Nilson ve Tuvlind, 2020:14). Bu boliimde ise gergeklestirilen islemlerin agiklamalar1
yapilacaktir.

4.1.1. Goniilli Karbon Denklestirme

Karbon borsalarinda uygulanan istege bagli karbon denklestirme uygulamasinin amaci yasal olarak
emisyonlarini diisiirmekle sorumlu olmayan fakat goniillii sekilde bunu gerceklestirmeyi secen
havayollarini ya da farkli aktorlere yonelik karbon kredisine ulagimi saglamaktir (Seeberg-Elverfeldt,
2010). Degisik gruplar1 hedeflediginden zorunlu ve istege bagl pazarlarda yapilan denklestirmeler de
farkli olmaktadir. Goniilliiliik esashi karbon denklestirmelerinde projeler ile siklikla toplumsal faydalar
saglanmaktadir (Akt: Nilson ve Tuvlind, 2020:15). Goniilliiliik esasli karbon piyasalari, diinyada
bulunan karbon piyasalar1 kapsaminda yaklasik %1 pay1 olsa da lilkemizin mecburi piyasalarinda
bulunmas1 ve iklim degisikligine karsi biitce yaratmasi bakimindan alternatif olusturmaktadir.
Goniilliilik tabanli karbon piyasasinin yardimiyla azaltilmis karbon ekonomisi siirecine girilerek
projeler gelistirilip bu kapsamda farkli is kollar1 olusturulmaktadir (Azari vd., 2015:8).

4.1.2. Karbon Kredileri

Hava tagimaciliginin c¢evreye olan tesirini diisiirmenin yolu dogaya yararli calismalardan emisyon
kredisi temin edebilmektedir. Siirdiiriilebilir nitelikte ve enerjisi diisiik olan projeler karbon kredisi
niteliginde tespit edilebilen CO2 azalimini temin etmektedir. Herkes tarafindan karbon kredileri alinip
satilabilmektedir. Karbon kredileri temel bir tabir ile bir ton karbonu dengeleyebilmek amaciyla satin
alinmaktadir (Hahn, 2018:30). Uygulanacak projeden daha once karbon kredisinin temin edilmesi
finansal acidan giliveni arttirmaktadir. Proje bitirildikten ve iklimin tesirleri gézlemlenebilir bir hal
aldiktan sonra kredinin verilmesi denklestirmenin eksiksiz sekilde gergeklesmesini saglamaktadir
(Tricorona, 2015).

4.2. Karbon Borsalarindaki islemlerin Havayollarina Ekonomik Etkileri

Havayolu tasimaciligina olan talep ve emisyonlarin diistiriilmesi arasindaki iliskiyi ¢éziimlemede en
onemli faktdr ekonomik gelismeyi ve sosyal agidan devamlilifi kesin sekilde dnemseyerek yliksek
karbon yayilimlarini engellemek icin havayolu tasimaciligina yonelik dnlemler ve projeleri ilerleterek
uygulamaktir (Xu vd, 2016:308-320). Kuruluslarin emisyon seviyelerini diisiirmelerine bagh sekilde
yapilan karbon piyasalarinda iicretlerin tayin edilmesi islemi miihim bir silire¢ olmaktadir. Aylik,
haftalik hatta giinliik olmak iizere karbon fiyat1 dalgalanmaktadir. Ayrica arz ve talep miktar1 karbon
fiyatin1 etkilemektedir (Sen, 2018:61).

Bir¢ok havayolu, karbon yayilimlarimi dlgtiikten sonra ugaklarinin olusturdugu yiiksek karbon yayilimi
icin karbon sertifikalar1 temin etmeleri zorunlu olmaktadir. Bu kapsamda havayolu sirketleri i¢cin baska
bir gider kalemi karbon yayiliminin 6lgiimiine katki saglayan girdilerin belirlenmesi igin igletilmesi
mecburi olan sistem ve asamalar olmaktadir (Aksel, 2009). Bu bakimdan karbon ftcreti farkli
piyasalara nazaran daha pahali olmaktadir. Fakat istege bagli goniillii karbon piyasalarina olan talep
diisiik oldugundan maliyeti daha diisiik seviyede olmaktadir. Goniilliiliik tabanli karbon piyasalarinin
mesuliyetinin ve yaptirimlarinin olmamasi goniillii ve mecburi karbon piyasalarinin birbirleriyle olan
farki olusturmaktadir (Sen, 2018:54).

Karbon yayilimlar1 metrik ton tiiriinden ICAO ve farkli kuruluslar tarafindan olg¢iilmektedir. Bu
kapsamda yakitin neden oldugu emisyonu belirleyebilmek ve dogru bir ol¢iim gergeklestirerek
Olglimlerde ayni yontemin kullanilmasi maliyet bakimindan ehemmiyet tagimaktadir. Yakildiginda
6,32 ton CO2 iireten iki ton yakit kullaniliyor ise ayn1 degerde karbon kredisine ihtiya¢c duyulmaktadir.
Verilen paranin gercekten nerede kullanildig: her bir kredi i¢in apagik ve degismeyen bir iicretin talep

72

MTU Sosyal ve Beseri Bilimler Dergisi C.4. S.1. ss.1-10 (ISSN: 3023-5847)



edilmesi ile saglanmaktadir. Toptan satis yoluyla icretlerini belirleyen Emisyon Ticaret Borsasi direkt
olarak projeyi olusturanlar ile ¢alismaktadir (Carbon TradeXchange, 2023c). Bu kapsamda Emisyon
Ticaret Sistemi, liyeleri ve hizmet verdigi operatorleri i¢in yar1 yariya indirim se¢enegi de sunmaktadir
(Edwards ve Claude, 2023).

5. HAVAYOLLARININ KARBON BORSALARINDA  GERCEKLESTIRDIGI  ISLEM
ORNEKLERI

Uluslararas1 Hava Tagimaciligt Birligi’nin (IATA), havayolu sirketlerinin iklim konusundaki
gorevlerini gergeklestirebilmelerine katki saglayacak ve miithim bir vasita olacak olan Havacilik
Karbon Borsasi’ni olusturdugu bilinmektedir. IATA’ya bagli olan Clearing House isimli bir merkez
karbon kredilerinin aligverisini yapmak, devretmek ve Odemesinin giivenli sekilde yapilmasini
saglamaktadir (Travel PR News Editor, 2020). Bu boliimde ise baz1 havayollarinin karbon borsalarinda
gerceklestirdigi islem orneklerinin detaylarindan bahsedilecektir.
Katar Havayollari, Katar devletinin bayrak tasiyict bir havayolu olarak tiim kitalarda 150°nin {izerinde
destinasyon noktasini bir araya getiren bu kapsamda da geleneksel is modelini benimseyen bir
havayolu olarak goriilmektedir (thestrategystory.com, 2024a). Katar Havayollari, Clearing House
vasitast ile Havacilik Karbon Borsasi’nda islem gergeklestiren birinci havayolu sirketi oldugu
belirtilmektedir. Olusturulan karbon borsasinin giivenilir olmasi ve oldukca kolay sekilde hizmet
sunulmasi ile ticaret firsat1 yaratilarak emisyon diisiiriicii birimlerin iicreti konusunda iist diizeyde
seffaflik saglanmaktadir. Havayollarinin, 6zel karbon azaltici amaclarina erisebilmek icin karbon
piyasalarina ulagim asamalar1 kolaylastirilmaktadir. Havacilik Karbon Borsasinda fon kullanimini
herhangi bir sorun ¢ikmadan ve disik risk anlagmasi ile Katar Havayollar1 islemlerini
gerceklestirmektedir (Qatar Airways Group, 2021).
JetBlue Havayollar1 sahip oldugu dar govdeye sahip ugaklar bakimindan diisiik maliyetli havayollar
ile benzer noktalar bulunsa da farkli pazarlama stratejileri, uzun hat ugus, ucgak i¢i yolcu deneyimini
gelistiren wifi, ikram vb. noktalarda geleneksel havayollarina benzedigi goriilmektedir (Mitchell,
2023). JetBlue Havayollari’nin, 2008’den 2020 yilina kadar 2,5 milyar pounddan daha fazla CO2
yaytlimint denklestirdigi bilinmektedir. JetBlue sirketinin Carbonfund isimli karbon emisyonlarini
diisiirme kurulusu ile isbirligi yapmasi1 ve bunlara yeni ortakliklarin eklenmesi ile yilda ortalama 16
milyon sterlinlik karbon emisyonunun denklestirilmesi beklenmektedir. JetBlue havayolunun elde
ettigi karbon kredileri ile agaglarin korunmasi, yenilenebilir enerjiler olan riizgar ve gilines enerjisi
projelerine yatirim yapmasi beklenmektedir (Garcia, 2020). Ayrica JetBlue, 2015 senesinde gelistirilen
ve Dominik Cumhuriyeti’nde bulunan riizgar enerjisi projesinin baslangic sathasinda kredi satin alarak
Havacilik Karbon Borsasi’ndaki ilk islemini de bdylelikle gerceklestirdigi vurgulanmaktadir (Travel
PR News Editor, 2020).
Tirk Hava Yollarn Tirkiye’nin bulundugu cografyay: stratejik olarak kullanmayr amaclamaktadir.
Farkli ugak iireticilerinden temin ettigi farkli model ucaklari filosunda bulundurarak Istanbul uguslarimi
hem uluslararas1 hem de yurt icindeki biliyiik sehirlere ve kiiclik havalimanlarina bagladigi
goriilmektedir (turkishairlines.com, 2024). Tirk Hava Yollar’nin, ugus nedenli karbon yayiliminin
dengelenmesini hedefleyen Co2mission isimli projeyi uygulamaya koydugunu agiklamaktadir. Proje
ile farkli karbon dengeleme uygulamalari, yesillendirme ile birlikte temiz enerjiye kadar degisik
dogaya ve sosyal katkiya yonelik farkli opsiyonlar sunulmaktadir. Birlesmis Milletler araciligiyla
denklestirilmis karbon emisyonlarin1 diisiiriicli sertifikalar kendi ugusuna yonelik karbon yayilimini
dengelemeyi arzulayan yolcu tarafindan satin alinmaktadir. Yolcu aracilig: ile elde edilen bu katki
THY tarafindan higbir hak iddia edilmeksizin diinya kapsaminda kabul edilen ve denklik verilmis
iiclincii kisilerce denetleme ile birlikte dogrulama asamalarini neticelendirmis projelerin destek
gormesini saglamaktadir (Foreks, 2022).
Air Canada’nin miisterilerine sundugu sadak programi, kargo uguslar1 gergeklestimesi, isbirlikleri
icinde bulunmasi1 bakimindan geleneksel is modelini benimseyerek tam hizmet sagladigi
goriilmektedir. Ayrica havayolunun bayrak tasiyici havayolu olmasina ragmen Kanada devletinin
havayolu tizerinde sahip oldugu payi azalttigi bilinmektedir (Ramirez, 2024). Air Canada, yolcularina
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ucuslarinin dogaya olan etkilerini diisiirmek amaciyla karbon dengeleme yapabilmeleri i¢in ortam
yaratmaktadir. Destek verilecek olan projeler iki ayri1 se¢enek olan uluslararasi denklestirmeler ve
ulusal olan Kanada denklestirmeleri segenekleri i¢inden tayin edilmektedir. Bu kapsamda Air Canada
emisyon hesaplayicisi, Vancouver ve JFK Havalimanlar1 arasindaki bir ugusun her bir yolcuya 0,760
ton emisyona neden oldugunu belirtmektedir. Bu durum uluslararas1 karbon kredisinin ton bazinda
yirmi dort dolar, Kanada’daki karbon kredilerinin ise ton bazinda on sekiz dolardan temin edilmesi
sonucu ile karsilasilmaktadir (Genter, 2019).

Easyjet Havayolu’nun merkezi Londra’da bulunan Luton Havalimani oldugu bilinmektedir. Iki nokta
arasinda direkt ugus saglamasi, kullandig1 ugak tipini siirli tutmasi ve ekstra bagaj, ucak ici ikram ve
otomobil kiralama hizmetleri yoniinden diisiik maliyetli is modelini benimsedigi belirtilmektedir
(thestrategystory.com,2024b). Easyjet Havayolu en {ist diizey niteliklerde olan karbon denklestirme
caligmalar1 ile yaptig1 denklestirmeleri yolcular1 adina gerceklestirdigini sdylemektedir. EasyJet’in
gerceklestirdigi bu denklestirme projeleri yiiksek nitelikte olduklar1 i¢in genis ¢apta karsilik
bulmaktadir. EasyJet’in destek verdigi projeler kapsaminda Afrika ve Giiney Amerika kitalarina
yonelik agaclandirma ve farkli iilkelerdeki yenilenebilir enerji kaynaklarina ve igilebilir suya erisime
katki saglayan projeler bulunmaktadir. EasyJet’in 2020 yilindaki finansal raporlarinda gergeklestirilen
biitiin faaliyetler ve yakit neticesinde karbon yayilimimi dengelemek amaciyla yaklasik 3 milyon
karbon kredisi 6demesi yaptig1 goriilmektedir (Otley, 2023).

Fransa’nin bayrak tasiyict havayolu olan Air France’in giinde 189 farkli destinasyona ugus
gergeklestirdigi belirtilmektedir. Havayolunun filosunda bulunan ugaklart emisyon azaltici yakit
verimli hale getirmekten ¢ekinmedigi vurgulanmaktadir (corporate.airfrance.com, 2024). Air France,
2020 yilindan itibaren Fransa da bir giinde gergeklesen her 450 ugusta hizmet verilen ve 57.000
yolcunun taginmasi sonucunda ortaya g¢ikan CO2 emisyonlarin1 dengeleyecegini belirtmektedir.
Boylelikle Asya, Giiney Amerika ve Afrika da yesillendirme, canli ¢esitliliginin arttirilmasi ve temiz
enerji kaynaklarmin gelistirilmesi projelerine odaklanilacagi agiklanmaktadir. Yiiriitiilecek projelerin
emisyonlarin goniillii sekilde dengelenmesine olanak saglayan piyasalar araciligiyla gergeklestirilecegi
ve bu projelerin yliksek seviyede sertifikalandirilmis standartlara sahip oldugu vurgulanmaktadir. Bu
kapsamda Air France’in hem Avrupa merkezli Emisyon Ticaret Sistemi hem de global boyutta
CORSIA ile birlikte havacilik sektdriinde uygulamaya koyulan ve emisyon ticareti yapilmasini
saglayan planlar sonucunda emisyonlarinin dengelenmesini sagladigr goriilmektedir (Air France,
2019).

British Airways’in diinya genelinde kapsamli bir destinasyon agi bulundugu bilinmektedir.
Havayolunun gelirlerini arttirmak i¢in ¢ok odakli yaklasim benimseyerek ortakliklarmi arttirdigi ve
yan gelirlere Oonem verdigi goriilmektedir. Bu kapsamda havayolunun geleneksel is modelini
benimsedigi sdylebilmektedir (Murtaza, 2024). British Airways’in yiiriittii§ii operasyonlar sonucunda
ortaya cikan CO2 emisyonlarinin dengelenmesi siirecine yolcularini da dahil ettigi goriilmektedir.
Yolcularin havayolunun iklim hedeflerine yonelik yapacaklari yatirim {izerinde kontrol olusturulmasi
saglanmaktadir. Belirli oranlarda karbon denklestirme yiizdeleri ve projeleri se¢me yoluyla hem
sertifikalandirilmis hem de siirdiiriilebilir nitelikteki yesil alanlar1 koruma ve verimli enerji
kullanilmasimi saglayan projelere yatirnrm yapilmasinin énemi vurgulanmaktadir. Ayrica yolcularin
ucus kaynakli ortaya ¢ikan emisyonda sahip oldugu payimn hesaplanmasi ile siirdiiriilebilir havacilik
yakitina yonelik yatirimlarin arttirilmasi hedeflenmektedir (British Airways, 2022).

Yeni Zelanda Havayollar’'nin, Yeni Zelanda i¢i uguslari miikemmel derecede yliiritmeyi
gerceklestirmenin yaninda yer aldigi Star Alliance ittifaki kapsaminda Pasifik bolgesinde yiiriitiilen
uluslararasi uguslar1 da odaklandigr bilinmektedir (Liu, 2018). Yeni Zelanda Havayollar1 uygulamaya
koydugu Fly Neutral isimli program ile karbon kredisi elde etmeyi amaglamaktadir. Gergeklestirilen
ucus sonucunda yayilan karbon emisyonu hesaplanarak her bir yolcunun sahip oldugu payin
belirlenmesi sonucunda yolculardan {icret talep edildigi belirtilmektedir. Bu islem sonucunda elde
edilen kaynagin %25°1 ile karbon kredilerine yatirim yapildigi ve CO2 emisyonlarinin dengelenmesi
amacina hizmet ettigi agiklanmaktadir. %75’lik biiyiikliige sahip olan payin ise canli ¢esitililiginin
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arttirtlmas1  ve iklim hedeflerinin yakalanmasina hizmet eden projelere yonelik kullanildig
vurgulanmaktadir (Air New Zealand, 2016).

Hong Kong Havalimani merkezli bir havayolu olan Cathay Pacific Havayollari’nin seyahati
misterilerine bir yasam modeli olarak pazarladig1 goriilmektedir. Seyahat, ikram, saglik vb. hizmetleri
ile birinci derece hizmet sunmay1 amagladig belirtilmektedir (news.cathaypacific.com, 2024). Cathay
Pacific Havayollari Fly Greener adi verilen program ile gerceklestirdigi havacilik faaliyetleri
sonucunda ortaya cikan karbon emisyonlarini yolcular1 aracilifiyla engellemeye ve siirdiiriilebilir
projeleri desteklemeyi amaglamaktir. Ulasim hizmeti verdigi yolcularindan ugus sonucunda ortaya
emisyonun her bir yolcu i¢in hesaplanarak karbon dengelemesi yapmalar1 beklenmektedir. Cathay
Pacific’in emisyon dengeleme hedefi tiim girisimlerin hem giivenilir hem de dogrulanabilir sekilde
yiiriitiilmesini saglayan altin standart ile sertifikalandirildigi gortilmektedir (Rush, 2024).

Tablol. Havayollarinin Karbon Borsalarinda Gergeklestirdigi islem Ornekleri

Havayollar Is Modeli Gergeklestirilen Islem Ornekleri

Katar Havayollari Geleneksel is modeli -Havacilik Karbon Borsasi’nda
islem gerceklestiren birinci
havayolu sirketi.

-Karbon  ticareti  kapsaminda
emisyon diisiiriicii birimlerin licreti
konusunda {ist diizeyde seffaflik

saglanmaktadir.

Jet Blue Havayollari Hibrit is modeli -2008’den 2020 yilna kadar 2,5
milyar pounddan daha fazla CO2
yayilimini denklestirdigi
bilinmektedir.

-Karbon kredileri ile yenilenebilir
enerjiye yatirim yapmasi
beklenmektedir.

Tiirk Hava Yollar Geleneksel is modeli -Karbon yayiliminin
dengelenmesini hedefleyen
Co2mission isimli projeyi
uygulamaya koydugunu
acgiklamaktadir.

Air Canada Geleneksel is modeli -Yolcularmma uguslarinin  dogaya

olan etkilerini diistirmek amaciyla
karbon dengeleme yapabilmeleri
icin ortam yaratmaktadir.

EasyJet Havayollar Diislik maliyetli i modeli -Ust diizey niteliklerde olan karbon
denklestirme caligsmalar1
yiiriitmektedir.

-Karbon yayilimmn1 dengelemek
amaciyla yaklagik 3 milyon karbon

kredisi O0demesi yaptigi
goriilmektedir.

Air France Geleneksel is modeli -Emisyonlarin ~ gonilli  sekilde
dengelenmesine olanak saglayan
piyasalar araciligiyla
gergeklestirilecegi
vurgulanmaktadir.

British Airwaays Geleneksel is modeli -Belirli oranlarda karbon

denklestirme ylizdeleri ve projeler
yoluyla hem sertifikalandirilmig
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hem de siirdiiriilebilir nitelikteki
yesil alanlart koruma ve verimli
enerji  kullanilmasini  saglayan
projelere  yatirm  yapilmasinin
O6nemi vurgulanmaktadir.

Yeni Zelanda Havayollart Geleneksel is modeli - Fly Neutral isimli program ile
karbon  kredisi elde etmeyi
amaclamaktadir.

- Elde edilen kaynagin %25’ ile
karbon kredilerine yatirim
yapildigi, %75’lik biiyiikliige sahip
olan paymn ise iklim hedeflerinin
yakalanmasina hizmet eden
projelere  yonelik  kullanildig:
vurgulanmaktadir.

Cathay Pacific Havayollar Geleneksel is modeli -Fly Greener adi verilen program
ile havacilik faaliyetleri sonucunda
ortaya cikan karbon emisyonlarini
yolcular1 araciligiyla engellemeye
ve stirdiiriilebilir projeleri
desteklemeyi amaglamaktir.

-Projelerinin  altin  standart ile
sertifikalandirildigi goriilmektedir.

Tablo 1. (Qatar Airways Group, 2021; Garcia, 2020; Foreks, 2022; Genter, 2019; Otley, 2023; Air France, 2019; British
Airways, 2022; Air New Zealand, 2016; Rush, 2024)

6. SONUC

Finansal olarak borsa kavrami ve borsada islem goéren iiriinlerin giliniimiizde farklilastig
goriilmektedir. Tahvil ve bono gibi borsada degerlenen menkul kiymetlerin, doviz ve hisse senetlerinin
yanina yeni Uriinlerin eklendigi bilinmektedir. Yeni olusturulan tiirev {iriinler ile emisyon ticaretinin
yapilamisinin alt yapisi hazirlanmaktadir. Karbon borsalarinin olusturulmasinda karbon emisyonlarini
azaltma diisiincesi basat rol oynamaktadir. Diger piyasalara gore daha hizli biiyiime potansiyelinin
olmas1 ve farkli goriilmesi karbon borsalariin ilgi ¢ekici bir hal almasini saglamaktadir. Havayollar
karbon borsalarinda en fazla faaliyet gosteren aktorlerden biri olmaktadir. Emisyonlarini azaltmak ya
da dengelemek isteyen havayolu isletmeleri i¢in karbon borsalar1 seffaf, giivenilir ve dogru islemlerin
gerceklestirilecegi bir zemin yaratmaktadir.

Yonetsel ve pratik ¢ikarimlar bakimindan ise IATA biinyesinde kurulan Havacilik Karbon Borsasi’nin
havayollarimin borsada gerceklestirdikleri faaliyetlere yeni bir soluk kazandirdigi goriilmektedir.
Giliniimiizde sivil havacilik faaliyetleri yiiriiten hem geleneksel hem de diisiik maliyetli i modelini
benimseyen bir¢ok havayolunun karbon borsalarinda islem gergeklestirdiginin goriilmesi ¢alismanin
arastirma sorusuna katki saglamaktadir. Onceden tiim sektdrlerden aktorlerin islem gerceklestirdigi
borsalarin yanina yalnizca havacilia 6zel bir borsa olusturulmasi ile karsilagilmaktadir. Bu borsalarda
havayollarimin hisse senedi almak yerine karbon kredisi satin aldiklari, doviz islemleri gergeklestirmek
yerine karbon dengeleme projelerini finanse ettikleri vurgulanmaktadir. Havayollarinin havacilik
otoritelerinin koydugu emisyon degerlerine ulasabilmek i¢in yapilan zorunlu islemlerden
kacamadiklar1 belirtilmektedir. Buna ragmen havayollarinin genellikle goniillii karbon denklestirme
uygulamalarina bagvurduklar goriilmektedir. Bu islemler karbon borsalarinda bulunan siirdiiriilebilir
ve yenilenebilir enerji kaynaklar1 projelerine yatirim yoluyla gerceklesmektedir. Havayolari, karbon
borsalarinda gergeklestirdikleri bu islemler sonucunda kendilerine yonelik bir maliyet dogdugunu
belirtmektedirler. Havayollarinin bu maliyeti gelire doniistiirmenin yollarini aradiklar1 goriilmektedir.
Bu kapsamda yolcu biletlerine karbon denklestime maliyetinin bir kismi yansitilmaktadir. Gonitilli
yolcularin biletlerine bu maliyetin bir boliimiiniin  yansitilmas: ile havayollarinin  karbon
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emisyonlarinin yaninda maliyetlerini de dengelemeye calistiklari bilinmektedir. Bu baglamda karbon
borsalarmin finansal agidan bir zincirin ilk halkasimi olusturdugu goriilmektedir. Uretim soncunda
ortaya c¢ikan karbon emisyonu, onu dengelemek igin gelistirilen yeni finansal iiriinler, bu iiriinlerin
alict ve saticilart arasinda gergeklesen bir aligveris neticesinde ekonomik bir islevden s6z
edilebilmektedir. Karbon borsalarinin bu noktada finans g¢evrelerine ve havaciliga yeni bir soluk
getirdigini soylemek kaginilmaz olmaktadir. Caligmanin sinirliliklari; ulusal ve uluslararasi c¢apta
faaliyet yiiriiten hem 6zel hem de devlet destekli karbon borsalarinin detaylandirilmasi genis bir
arastirma konusu oldugundan bu ¢alismada ele alinmamustir. Sirketlerin agiklayacagi yeni veriler ve
karbona endeksli sozlesmelerin yayginlasmast ve sonuclarin agiklanmasi ile yeni caligmalarin
hazirlanmasina imkan vermesi miimkiin olacaktir.

Cikar Catismasi: Herhangi bir ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
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