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Ozet

Bu calisma, "siirdiiriilebilirlik" ve "Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (ESG)" kriterlerinin katlim
finanse iligkisi {izerinde durmaktadir. Katulim finans, etik finans, yesil finans ve sosyal sorumlu
finans gibi stirdiiriilebilirlikle iliskili kavramlarla uygunluk arz etmektedir. ESG kriterleri,
sitketlerin cevresel etkilerini, sosyal sorumluluklarini ve ydnetisim yapilarini analiz etmeyi saglar.
Bu cergevede katilim finans sektoriine 6zgii gerek siirdiiriilebilirlik gerekse ESG kriterlerine
yonelik cesitli standart ve rehberler gelistirilmistir. Calisma, bu standartlarin ve rehberlerin
kiiresel olgekteki gelisimini ve kaulim finans ile stirdiiriilebilir kalkinma amaglari arasindaki
iliskiyi degerlendirmektedir. Ayrica, AAOIFI, IFSB ve CIBAFI gibi kurumlarin siirdiiriilebilirlik
rehberleri ve Islam Kalkinma Bankasi'nin tematik sukuk (vesil, sosyal, siirdiiriilebilir vb.)
cerceveleri gibi drneklere de yer verilmigtir. Calismada elde edilen bulgular, ESG standartlarinin
daha etkin uygulanmast icin uluslararas: igbirligi, dijital déniisim ve kapasite gelistirme/egitim
gibi politika dnerilerini icermektedir.

Anabtar Kelimeler: Katilim Bankacilis, Standart ve Rehberler, Siirdiiriilebilirlik, “Cevresel, Sosyal
ve Yonetisim” (ESG)

Abstract

This study focuses on the relationship between "sustainability” and "Environmental, Social,
and Governance (ESG)" criteria in the context of Islamic finance. Islamic finance aligns with
sustainability-related concepts such as ethical finance, green finance, and socially responsible
finance. ESG criteria enable the analysis of companies' environmental impacts, social
responsibilities, and governance structures. In this context, various standards, guidelines and
technical notes specific to sustainability and ESG criteria in the Islamic finance sector have been
developed. The study evaluates the global development of these standards and guidelines and their
relationship to participation finance and the Sustainable Development Goals (SDGs). Additionally,
it highlights examples such as the sustainability guidelines by institutions like AAOIFI, IFSB
and CIBAFI and the thematic sukuk (sustainability, green, social etc.) frameworks of the Islamic
Development Bank (IsDB). The findings of the study include policy recommendations for the
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more effective implementation of ESG standards, emphasizing international collaboration, digital
transformation, and capacity building/training.

Key Words: Islamic Finance, Standards and Guidelines, Sustainability, "Environmental, Social, and
Governance” (ESG)

Extended Abstract
Introduction

'The global emphasis on sustainability and Environmental, Social, and Governance (ESG) criteria
has grown considerably due to their relevance in addressing critical global challenges such as climate
change, financial stability, and social equity. ESG criteria provide a comprehensive framework
for evaluating the environmental impacts, social responsibilities, and governance structures of
institutions. These principles resonate strongly with Islamic finance, an ethical financial system
that aligns with concepts like green finance, ethical finance, and socially responsible finance. As
Islamic finance gains importance in global markets, particularly through the issuance of thematic
sukuk (e.g., green, social, and sustainability sukuk), the integration of sustainability and ESG
principles has become essential for aligning the sector with the Sustainable Development Goals

(SDGs).

Islamic finance is uniquely positioned to incorporate sustainability and ESG principles due to
its inherent alignment with the objectives of Shariah (Maqasid al-Shariah). These objectives
emphasize the preservation of life, intellect, property, lineage, and religion, which naturally extend
to ethical, social, and environmental considerations. This alignment provides a strong foundation
for addressing ESG issues, such as climate action and social equity/responsibility, through value-
based intermediation. Islamic finance institutions (IFIs) play a crucial role in promoting green
growth, circular economies, and sustainable development, contributing directly to global efforts
like the SDGs. Recent trends indicate increased interest in ESG-focused investments within
Islamic finance, particularly in capital markets where thematic sukuk are increasingly used to
finance sustainability-oriented projects.

Key Standards and Guidelines

In addition to conventional standards and guidelines, various international and sector-specific
standards and guidelines have been developed integrate ESG and sustainability principles into
Islamic finance practices/transactions. These frameworks not only guide institutions but also
enhance their ability to attract responsible investments. Key initiatives include:

The Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI)
provides comprehensive guidelines, such as AAOIFI Governance Standard No. 7: “Corporate
Social Responsibility Conduct and Disclosure for Islamic Financial Institutions”, Ethic Standard
(ES) No. 1: “Code of Ethics for Accountants and Auditors of Islamic Financial Institutions”,
Financial Accounting Standard (FAS), No. 1: Financial Accounting Standard (FAS) No. 1:
General Presentation and Disclosure in the Financial Statements of Islamic Banks and Financial
Institutions.  These standards emphasize ethical, social, and environmental responsibilities,
offering a structured approach to integrating sustainability into Islamic financial operations.
AAOIFT also explores integrating Maqasid al-Shariah with sustainability principles in Shariah
decision-making processes.

The General Council for Islamic Banks and Financial Institutions (CIBAFI) has developed a
“Sustainability Guide for IFIs” in 2022. It highlights principles such as sustainability integration,
governance, environmental and social risk management, monitoring, and international
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collaboration. These principles align Islamic finance practices with broader global sustainability
goals.

Islamic Development Bank (IsDB) established “Sustainable Finance Framework” in 2019 aligned
with international principles like the Green Bond Principles and Social Bond Principles. Also
ISDB launched its “Green Sukuk Framework” in partnership with the International Capital
Market Association (ICMA) in 2024. These frameworks facilitate the issuance of thematic sukuk
to finance projects related to renewable energy, climate resilience, and social development, among
other sustainability-focused initiatives.

Emerging Sustainability and ESG Trends in Islamic Finance Sector

IFIs are increasingly adopting innovative tools and frameworks to integrate ESG principles into
their operations. Notable developments include:

Leveraging digital tools for data collection, analysis, and reporting enhances the transparency and
efficiency of ESG practices. These tools facilitate better decision-making and help institutions
comply with international sustainability standards.

International collaboration among regulatory bodies, financial institutions, and standard-setting
organizations strengthens the development and implementation of ESG standards. For instance,
partnerships between AAOIFI, CIBAFI, and IFSB have produced frameworks that harmonize
ESG practices across the Islamic finance sector.

Training programs and certifications, such as those offered by CIBAFI and IsDB, equip stakeholders
with the skills and knowledge required to implement sustainability and ESG principles effectively.
These initiatives ensure that institutions can address emerging sustainability challenges while
adhering to Shariah principles.

Policy Recommendations and Conclusion

The study identifies several critical areas for improvement to enhance the integration of ESG
principles within Islamic finance:

i. Educating stakeholders and employees on ESG principles is essential for informed decision-
making and effective implementation. Tailored training programs can address specific needs
within the sector.

ii. Developing unified ESG standards for OIC member states ensures consistency and effectiveness
in implementation. Standardization also facilitates cross-border collaboration and investment.

iii. Implementing advanced digital tools for data collection, risk management, and reporting
improves transparency and accountability. These tools also support the adoption of international
sustainability standards.

iv. Regulatory and Supervisory bodies should actively promote the adoption of global ESG best
practices within the Islamic finance sector. Their leadership can drive meaningful change and
enhance the sector’s global competitiveness.

Islamic finance, with its inherent ethical and social foundations, is well-positioned to lead
global efforts in sustainability and ESG integration. By adopting international standards and
best practices, leveraging digital innovation, and fostering collaboration, the sector can address
pressing global challenges while maintaining compliance with Shariah principles. The study’s
findings underline the importance of aligning Islamic finance practices with sustainability goals to
achieve long-term economic, social, and environmental benefits. These will enhance the sector’s
role in promoting sustainable development and addressing the evolving needs of global markets.
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Girig

Tim diinyada siirdiiriileblirlik ve ESG ilke ve kriterlerinin finansal uygulamalara
entegrasyonu, finans sektoriiniin yapisini yeniden sekillendirerek global bir zorunluluk
haline gelmistir. Buna paralel olarak diinya genelinde “siirdiiriilebilirlik” ve “cevre,
sosyal sorumluluk, ve yonetisim (ESG)” gibi kavramlarin 6nemi ve kapsami hizli bir
sekilde artmaktadir. Bir biitiin olarak bakildiginda bu iki kavramin diinya genelinde
etkisini artiran, siirdiiriilebilir ekonomik biiylime, finansal istikrar, iklim degisikligi,
sosyal adalet, gevresel siirdiiriilebilirlik/sorumluluk, kurumsal sosyal sorumluluk ve etik
degerler gibi kavramlarla iligkili olduklari goriiliir. “Siirdiiriilebilirlik” kavrami ilk defa
“gelecek nesillerin kendi ihtiyaglarini karsilama yeteneginden 6diin vermeden bugiiniin
ihtiyaglarini karsilamak” (United Nations, 1987, 54)' seklinde tanimlanmakeadir.
ESG kavrami da Ingilizce “Environmental, Social, and Governance” ifadelerinin bas
harflerinin olusturdugu bir kisaltma olup Tiirk¢ede “Cevresel, Sosyal ve Yonetigim”
anlamindadir. ESG kavramiyla kurum ve sirketlerin basta siirdiiriilebilirlik ve kurumsal
sosyal sorumluluk olmak {izere benzeri alanlardaki degerlendirme icin bir alt yapt
olusturur. ESG prensipleri 6zellikle yaturimeilar bagta olmak tizere diger paydaslarin,
kurum/veya sirketin cevresel etki, sosyal sorumluluk ve kurumsal yodnetisim
agisindan analiz edilmesine imkan verir (CASEM, 2023). Benzer muhtevaya sahip,
“stirdiiriilebilirlik” ve “ESG” kriterleri konusunda, diinya genelinde, 6zellikle finansal
kuruluslar basta olmak {izere, kurum, kurulus ve sirketlerin faaliyetlerine rehberlik eden
ya da takip etmeleri ve raporlamalari gereken (tavsiye niteliginde veya zorunlu) ¢esitli
standartlar, diizenlemeler, rehberler ve teknik notlar bulunmaktadir. Bu cercevede
kaulim finans sektdriine 6zgii nitelik tagtyan uluslararasi seviyede ¢esitli standart,
diizenleme ve rehberler bulunmaktadir. Diger taraftan bu kavramlar ile katilim finansin
amag, hedef ve muhtevasi arasinda da uyum ve benzerlik s6z konusudur. Katlim
finans, etik ve toplumsal sorumluluk merkezli yaklagimlariyla, siirdiirtilebilirlik/
sirdiiriilebilir finans alanindaki degisime katkida bulunma ve ondan faydalanma
agisindan 6nemli bir konuma sahiptir. Nitekim katlim finansin diinya genelinde “yesil
finans”, “etik finans”, “sosyal sorumlu finans” ve “Iklim finans” yoniiyle one gikmast
da bu sebepledir (ADB, 2022, 8; WBG/SCM, 2019). Son zamanlarda katlim finans
sektoriiniin kiiresel finanstaki roliintin artmasina paralel olarak ESG yatirimlarina olan
ilgi de artig gostermistir. Ozellikle bu artis projeleri finanse etmek amaciyla gok sayida
siirdiiriilebilir/yesil sukuk ihracinin gerceklestirildigi kaulim sermaye piyasasinda
belirgin hale gelmistir (UNEP FI, IsDB & CIBAFI, 2023).

Kaulim finans kuruluglarinin faaliyetlerinin fikhi agidan uygun olup olmadigini
degerlendiren ti¢ agama i) “kalitatif” asama?®, (ii) “kantitaif” agama® ve (iii) “sosyal

1 Tanimun kaynakraki Ingilizce versiyonu soyledir: “development that meets the needs of the present without
compromising the ability of future generations to meet their own needs”

2 Bu agamada ilgili iiriin ve hizmetlerin fikhi esas ve ilkelere uygun olup olmadig1 incelenir. Bu siirete 6zellikle
akitlerin mahiyeti, sartlari, sézlesmenin hiikiimleri ve uygulama siireleri géz oniinde bulundurulur.

3 Kaulim finans kuruluglarinin niceliksel verilerinin incelendigi asamadir.
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sorumluluk ve siirdiiriilebilirlik asamasi” gseklindedir. Bu iiciincii asama ESG kriterleri
yoniiyle ele alinmaktadir. Kuruluglarin ilk iki asamay1 ge¢mis olmalari, ilgili kuruluglar:
ESG uygulamalar1 yoniiyle cesitli 6lciitlere uygun faaliyet gosterdiklerini garanti
etmediginden bu asama, en 6nemli basamaklardan ve tamamlayici unsurlardan
birisi olarak goriilmektedir. Bu asamada kuruluglar ESG kriterleri, sorumlu yatirim
ilkeleri gibi siirdiiriilebilirlik standartlari ve sosyal sorumluluk faaliyetleri acisindan
degerlendirilirler (TC Cumhurbagkanligi Finans Ofisi, 2022, 131-133). Hgili
derecelendirme kriterleri fikhi uyuma uygun olmayan unsurlarin ortadan kaldirilmasinu,
risk paylasimina dayali finansman olanaklarinin arturilmasini, firmalarin sermaye
yapilarina gore 6z sermayelerinin daha fazla korunmasini temin ederken {i¢iincii asama
bu cercevede Birlesmis Milletler’in Siirdiiriilebilir Kalkinma Amagclarina (UN, 2024)
ulagmak icin degere dayali aracilik, dongiisel ekonomi, yesil kalkinma ve stratejilerin
benimsenmesini kolaylastirmaktadir. Bu ¢ergevede 6ne ¢ikan ESG kriterleriyle, sosyal
sorumlu yatirim ve etki yatirimu gibi yatirim alanlarinin tamaminin da katilim finans
ile i¢ ice geciskin ve uyumlu oldugu ortadadir. Yatrimeilarin ¢ogu yatirim yapuklar
sitketlerin bityiikliik ve karlarina ilave olarak faaliyetlerinin siirdiiriilebilirlik veya ESG
gibi sartlara uygunlugunu da goz 6niinde bulundurmaktadirlar (TC Cumhurbaskanlig
Finans Ofisi, 2022, 133).

Kaulim finans sektoriine yonelik “siirdiiriilebilirlik” ve “ESG” kriterlerine iliskin
standart, diizenleme ve rehberlerin konu edinildigi bu ¢alisma giris ve sonug disinda iki
ana basliktan olusmaktadir. Calismanin giris boliimiinde konunun énemi ve kapsami
tizerinde durulacakur. Calismanin ilk bélimiinde konuyla ilgili “stirdiiriilebilirlik” ve
“ESG” kavramlarinin ortaya cikis ve gelisim siirecleri ilgili diger girisimlerle birlikte
degerlendirilecektir. Ikinci ve calismanin temelini olusturan kisimda ise katilim
finans esasl Siirdiiriilebilirlik ve ESG konulu rehber ve standartlar tasvir edilecektir.
Son kisimda ise caligmayla elde edilen bulgularin ortaya konulmasiyla calisma
sonlandirilacaktir. Bu calisma, katilim finans sektorii icin siirdiiriilebilirlik ve ESG
standartlarini bir biitiin olarak ortaya koymay1 ve konuyla ilgili sektoriin farkindaligint
artirmay1 amaglamaktadir. Ayrica ¢aligmada ilgili standart ve kriterlerin uygulanabilirligi
de kisaca degerlendirilerek sektor icin ¢esitli dnerilerin gelistirilmesi hedeflenmektedir.

Literatiir incelendiginde, katilim finans ile yesil finans, sosyal finans, etik finans ve
stirdiiriilebilir finans arasindaki iligkiye yonelik ¢ok sayida ¢alismanin mevcut oldugu
goriiliir. Ayrica, kaulim finansin siirdiiriilebilir kalkinmaya etkisi ve ESG esash
yaturimlar tizerindeki etkisine/iliskisin de ¢esitli ¢alismalar bulunmaktadir (Kalayci,
M. & Cevherli, E, 2024, 137-140). Yapugimiz arastrmalar esnasinda CIBAFI'nin
stirdiiriilebilirlikle iligkili bir bilgilendirme notu (CIBAFI, 2024a)* disinda konuyla
ilgili standart ve rehberler tizerinde duran bir ¢alismanin olmadigs gézlemlenmistir. Bu
calisma ile s6z konusu boslugun doldurulmasina katk: saglanmasi amaclanmaktadir.

4 CIBAFI Briefing on Resilience and Responsibility: The Strategic Imperative of Sustainability Standards in Isla-

mic Finance.
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Nitel arastrma yontemiyle gergeklestirilen ve mevcut literatiir, standartlar ve
rehberlerin derinlemesine analiz deldigi bu calisma kapsam olarak belirtildigi tizere
Stirdiiriilebilirlik ve ESG kriterlerine iliskin kaulim finans sektdriine yonelik yapilan
cesitli standart, diizenleme, rehber ve teknik notlar iizerinde durmaktadir. Calisma
ayrica, bu standartlarin kaulim finans sektdrii icin 6nemine ve konuyla ilgili cesitli
firsat ve zorluklar yoniiyle de kisaca degerlendirmeyi amaglamakradir.

Konuyla ilgili cesitli kapasite gelistirme faaliyetleri veya ¢alismalar1 da bulunmakla
birlikte bunlar galismanin kapsami disindadir. Ornegin kapasite gelistirme faaliyeti
olarak Bahreyn merkezli katilim finans kuruluslarina iligkin standart yapici uluslararast
kurulus niteligindeki Islimi Finans Kuruluslari Muhasebe ve Denetim Kurulusu
(AAOIFI)nin “Makasidu’s-seria ve Siirdiiriilebilirlik lkelerinin Fikhi Karar Verme
Siirecine Entegrasyonu (Integration of Maqasid Al Shari’ah and Sustainability principles
into the Shari’ah Decision-making Process)” baslikli bir egitimi bulunmaktadir. Yine
Bahreyn merkezli katilim finans kuruluslart i¢in cati kurulus niteligindeki Islami
Bankalar ve Finans Kurumlar1 Genel Meclisi (CIBAFI)”nin de benzer sekilde “Islami
Stirdiiritilebilirlik Yonetimi (Islamic Sustainability Management)” isimli profesyonel
sertifika programi bulunmaktadir. AAOIFI'nin girisimi, paydaslara ilgili bilgi ve
beceriler kazandirarak sadece katlim finans ilkelerine uyumunu saglamak degil ayni
zamanda fikhin daha genis kapsamli hedef ve prensipleri ¢ergevesinde giiclendirmeyi
hedeflemektedir. CIBAFI'nin sertifika programi ise basta iiriin gelistirme, yatirim,
finansman faaliyetleri, risk yonetimi ve ilgili raporlama gibi aktivitelere siirdiiriilebilirligi
uyumlu hale getirmeyi amaclamaktadir (CIBAFI, 2024c). Yine benzeri nitelikte
BM Kalkinma Programi ve Islam Kalkinma Bankasi girisimiyle konuyla ilgili
farkindaligi arturma amagli “Kitlesel A¢itk Cevrimici Kurs: Siirdiiriilebilir Kalkinma
Amaglart i¢cin Kaulim Finans (Massive Open Online Course: Islamic Finance for
the Sustainable Development Goals)” konulu iicretsiz sekilde bes modiilden olusan
bir kurs bulunmaktadir (GIFIIP, 2024)°. Bir biitiin olarak bu kapasite gelistirme
egitimiyle, kaulimcilar makasidu’s-seria ve stirdiiriilebilirlik ilkelerinin entegrasyonu
ve siirdiiriilebilirlik girisimlerinde onlara rehberlik edecek uzmanlik ve uygulamaya
dayali beceriler kazandirmay: hedeflemektedir. (CIBAFI/IFSB/AAOIFI, 2023).
Baglangicta belirtildigi tizere calismanin sadece konuyla ilgili standart, rehber ve teknik
not seklindeki diizenlemeleri kapsamasi sebebiyle yukaridaki gibi girisim ve faaliyetler

kapsam disindadir.

I. Kavramsal Cergceve: Siirdiiriilebilirlik ve “Cevresel, Sosyal ve Yonetigim
(ESG)” Kavramlarinin Gelisimi

Siirdiiriilebilirlik, Siirdiiriilebilir Kalkinma ve Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglar1
(SKA'lar): Siirdiiriilebilirlik kavraminin ilk defa 20. yiizyilin ikinci yarisinda ortaya
ctkugr kabul edilir. Bu kavram ilk kez 1987 yilinda Diinya Cevre ve Kalkinma

5  General Council for Islamic Banks and Financial Institutions

6 Aynnu icin bkz. heeps://gifiip.org/service/ massive-open-online-course/
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Komisyonu'nca’” Hazirlanan Brunddand Raporunda tanimlanmaktadir (United
Nations, 1987, 54). Devaminda gergeklesen bir dizi girisim® neticesinde 2000 yilinda
Birlesmis Milletler tarafindan diizenlenen bin yil zirvesinde 2015 yilini hedefleyen
“Binyil Bildirisi”® ve “Binyil Kalkinma Hedefleri”'* kabul edilmistir. Binyil Kalkinma
Hedefleri’nin devami olarak 2015 tarihinde Tiirkiye'nin de dahil oldugu toplam 193
tilke tarafindan kurumsal ve kiiresel seviyede 17 amag ve 169 alt amag olmak iizere
“Giindem 2030: BM Siirdiiriilebilir Kalkinma Araglari (SKA’lar)”!! kabul edilmistir'2.
Bu SKAlar 6zellikle iklim degisikligi, yoksulluk, esitsizlik, gevre kirliligi ve tiim diinyay:
etkileyen diger kiiresel sorunlarla miicadelede biitiin tilkelerin birlikte hareket etmesini
amaglamakrtadir. Diger taraftan iklim degisikligiyle miicadele cercevesinde Birlesmis
Milletler Iklim Degisikligi Cergeve Sozlesmesi (BMIDCS), uluslararast alandaki
onemli adimlardandir. Bu kapsamda yine 2015 yilinda Pariste diizenlenen BMIDCS
21. Taraflar Konferansi'nda Paris Anlagsmast kabul edilmistir. Diger taraftan iklim
degisikligiyle miicadele basta olmak tizere siirdiiriilebilir kalkinma amaciyla kiiresel
nitelikteki adimlar Avrupa Birligi (AB) tarafindan 2019 tarihinde agiklanan Avrupa
Yesil Mutabakat (AYM) ile hiz kazanmistir (T. C. Ticaret Bakanligi, 2024c).

Cevre Sosyal ve Yonetisim (ESG) Kriterleri: Cevre, sosyal ve yonetisim prensipleri
anlamindaki ESG kavrami da stirdiiriilebilir, sorumlu ve/veya etik politikalari ihtiva eden
bir gerceve olarak ortaya ¢ikmaktadir. Koken olarak Sosyal Sorumlu Yatirim hareketine
dayanan ESG siirdiiriilebilirlik kavramiyla benzer sekilde gelisme gostermistir. ESG
kavrami ilk defa 2004 yilinda yayimlanan “Who Cares Wins” isimli bir raporda
kullanilmisur (UN Global Compact / UNEP FI, 2004). Sonrasinda ise BM’nin
tesviki ve yine ayni kurumlarin girisimiyle “Sorumlu Yatirim Ilkeleri (Principles for
Responsible Investment = PRI)” olusturularak ESG yatirim siireglerine uyumu tegvik
edilmistir (UNEP FI / UN Global Compact, 2018). Bu ¢ercevede proje kapsaminda
katlim finans sosyal girisimcilik ekosistemine iliskin ESG standartlari asagidaki ii¢
temel unsuru kapsamaktadir:

World Commission on Environment and Development =WCED

8  Bunlardan bir kismu séyle belirtilebilir, Kiiresel Raporlama Girisimi (1997), Karbon Saydamlik Projesi (2000),
iklim Agiklama Standartlart Kurulu (2007), Uluslararasi Entegre Raporlama Konseyi (2010), Siirdiiriilebilirlik
Muhasebe Standartlart Kurulu (2011), iklimle ilgili Mali Bildirimler Gorev Giicii (2015). Ayrintt igin bkz.
(KGK, 2023a)

9 Millennium Declaration. Liiten detay icin bkz. https://www.ohchr.org/en/instruments-mechanisms/instru-
ments/united-nations-millennium-declaration

10 Millennium Development Goals — MDGs. MDGs su sekildedir: 1. Asirt yoksullugun ve agligin yok edilmesi, 2.
Evrensel ilkdgretimin saglanmasi, 3. Cinsiyet esitliginin tegvik edilmesi ve kadinlarin giiglendirilmesi, 4. Cocuk
6liim oraninin azalulmasi, 5. Anne sagliginin iyilegtirilmesi. 6. HIV/AIDS, sitma ve diger hastaliklarla miicadele
edilmesi. 7. Cevresel siirdiiriilebilirligin saglanmasi, 8. Kalkinmaya yonelik kiiresel is birliginin gelistirilmesi.
Ayrinu igin bkz. https://www.un.org/millenniumgoals/

11 Agenda 2030: UN Sustainable Development Goals (SDGs).

12 Ayrninu igin bkz. hteps://turkiye.un.org/tr/sdgs
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Tablo-1: ESG Prensiplerinin Temel Unsurlar1

Cevre (Environment) Sosyal (Social) Yonetisim (Governance)

«[klim Degisikligi *Calisma kosullart +Ucretlendirme Politikalari
*Sera Gazi Emisyonu (GHG) *Yerel Toplumlar ve Halklar *Risvet ve Yolsuzluk

*Dogal Kaynak Tiiketimi «Is Saglig1 ve Giivenligi *Yonetisim/yonetim Kurallar
* Atiklar ve Kirlilik »Calisanlarla Iliskiler ve ve Yapisi

«Enerji Tiiketimi Cesitlilik «Saffaflik ve Agiklik

*Yonetim Kalitesi
«Vergi Stratejisi

Kaynak: (UNEP FI / UN Global Compact, 2018, 4)

Yukaridaki tabloda da goriildigt tizere, ESG kriterleri bir yatirimin basarisini
etkileyebilecek cevresel, sosyal ve yonetisimle ilgili uygulamalari tanimlamaktadir.
ESG, aralarinda yakin iliski bulunan Siirdiiriilebilir ve Sorumlu Yatirim veya Sosyal
Sorumlu Yatirim (SRI)" ve etki yaurimiyla iligkili olarak da asagidaki tabloda
goriilecegi tizere daha ¢ok finansal getiri éncelikli yatirimlar arasinda yer almakeadir.
CIBAFI'nin asagida detayl olarak iizerinde durulacagt Katilim Finans Kuruluslar: icin
Siirdiiriilebilirlik Rehberinde, SRI'ya yonelik yaklasim ve stratejiler asagidaki bagliklar
alunda ele alinmaktadir: i.  Yaurimlarin filtrelenmesine yonelik strateji, ii. ESG
hedeflerinin uyumlu hale getirilmesi, iii. Etki / sorumlu yatirimi, iv. Kurumsal katilim
ve hissedarlarin faaliyetleri (CIBAFI, 2022, 48). Diger taraftan ESG prensipleri her ne
kadar etik ve siirdiiriilebilir uygulamalari tegvik etme konusunda ortak amag tagisalar
da farkli baglamlar sebebiyle SKA’lardan farklididir. Katilim finans ile stirdiiriilebilir
kalkinma, strdirilebilir kalkinma amaglart ve ESG’ler arasinda yakin bir iliski s6z
konusudur (Mohd Zain et al., 2024). Diger taraftan, din, hayat, akil, nesil ve malin
korunmasini iceren Islam’in temel hedefleri anlamindaki makasidu’s-seria bir anlamda
[slam’in temel etik ve sosyal boyutlarini temsil ederek, etik, sosyal ve manevi boyutlari
da kapsayan kapsamli bir siirdiiriilebilirlik anlayisina duyulan ihtiyact da vurgular.
Dolayisiyla ESG ilkelerinin makasidu’s-seria ile uyumlu hale getirilmesi, etik finans
ve katlim finans degerleriyle uyumlu siirdiiriilebilir bir déntistim i¢in saglam bir
temel niteligini tasgtmaktadir (Mohd Zain et al., 2024; Sairally, B. S., 2015). Bir biitiin
olarak ise Siirdiiriilebilirlik standartlart ve ESG kriterleri, bir ¢ok agidan katilim finans
sekedrityle iligkilidir ve uyumludur. Bu standart ve kriterlerin diger sayilan 6nemi ise
soyle 6zetlenebilir: i. Bir cok bolgede/iilkede, KFK’larin stirdiiriilebilirlik raporlamasint
zorunlu olarak yerine getirmeleri, ii. Yatirimei ve misterilerin finansal kuruluglardan
sturdirilebirlik  uygulamlari ve seffaflik konusundaki beklendileri. iii. Gigli
stirdiiriilebilirlik uygulamalarinin sektdriin kiiresel piyasada one ¢ikmasini saglamasi.
iv. Stirdiirtilebirlige iliskin risklerin ozellikle iklimle iliski risklerin agiklanmasini ve
etkili bir risk yonetimi.

13 “Sustainable and Responsible Investment” veya “Socially Responsible Investment”.

117



Kaulim Finans Sektériine Yonelik “Siirdiiriilebilirlik” ve “Sosyal Sorumluluk, Cevre ve Yonetisim (ESG)” Konulu Standart ve Rehberler Uzerine..

II. Katilim Finans Sektoriine Yonelik “Siirdiiriilebilirlik” ve “ESG” Kriterlerine
Yonelik Standart, Rehber ve Teknik Notlar

Siirdiiriilebilirlik ve ESG kriterleri, finansal kuruluslarin risk yonetimi ve karar
alma siireclerinde her gegen giin daha merkezi bir hale gelmektedir. Bu ¢ercevede
KFK’larin da bu yeni gelisen siireci etkili bir sekilde ydnetmesi 6nem arzetmektedir.
Katilim finans kuruluglarinin cesitli asamalarda siirdiiriilebilirlik ve ESG alaninda
kullandiklar1 uluslararasi kabul gormiis konvansiyonel temelli cesitli diizenleme,
standart ve rehberler bulunmakrtadir. Kiiresel Stirdiiriilebilirlik standartlar: ise gerek
mahiyet ve kapsam yoniiyle her gecen giin hizli bir sekilde degismektedir. Kiiresel
standartlarin yaninda bir ¢ok iilkenin de yerel bazda standartlar yayimladiklart
veye mevcut standartlarini  giincelledikleri gériilmektedir. Ornegin, Malezya
Borsast 2015 yilinda Siirdiiriilebilirlik Raporlama Rehberi’ni glincellemistir (Bursa
Malaysia, 2015). Tiirkiye ise 2024 yilindan itibaren Siirdiiriilebilirlik Raporlamasini,
Tiirkiye Stirdiiriilebilirlik Raporlama Standartlart (TSRS) altinda zorunlu hale
getirmigtir (KGK, 2023b). Asagidaki Tablo 2'de gorildugi gibi, kiiresel seviyede
siirdiiriilebilirlik standartlarina iliskin devam eden siireci etkileyen ¢esitli fakedrlerin
oldugu goriilmektedir.

Tablo-2: Siirdiiriilebilirlik Standartlarini Etkileyen Faktorler

Cifte Onemlilik
(Finansal ve
Surdurulebilirlik)

Zorunlu
Raporlama

iklime Yonelik Veri Kalitesi ve
Artan llgi Guvencesi

Surdurualebilirlik Surduralebilirtik
Standartlarinin Etiketleme
Evrimi Semalari

Birlik ve
Uyumlastirma

Kaynak: (CIBAFI, 2024)
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Son ¢aligmalar kaulim finans sektoriine yonelik siirdiiriilebilirlik standartlarina
ihtiya¢ duyuldugunu, bunlarin cesitli agilardan sektére faydalar getirecegini ifade
etmektedir (CIBAFI, 2024a, 1). Kaulim finansa 6zgii mevcut diizenlemeler ise
bir anlamda konvansiyonel standart ve diizenlemelerin tamamlayicist niteligini
tagtrlar. Yukarida bahsedilen BM SKA’lart BM Sorumlu Yatirim ilkeleri (SRI) basta
olmak tizere siirdiiriilebilirlik ve ESG kriterlerine yonelik standart ve rehberler
bulunmaktadir. Bunlardan one ¢ikanlar soyle belirtilebilir:

i. Kiiresel Raporlama Girigim (Global Reporting Initiative = GRI) Standartlar::
Bu girisimin standartlari, stirdiiriilebilirlik konusunda diinya ¢apinda yaygin
kullanilan bir standarttir. Bu standart 6zellikle kurum ve sirketlerin ekonomik,

cevresel ve sosyal etkilerini anlama ve bu etkilere iliskin seffaf nitelikte rapor
sunmalarina yardimct olmakeadir (GRI, 2024).

ii. Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari (International Financial
Reporting Standards -IFRS) Kurumu  Uluslararasi Siirdiiriilebilirlik
Standartlar1 Kurulu (The International Sustainability Standards Board -ISSB)
Standartlari: IFRS biinyesinde 2021 yilinda faaliyetlerine baslayan bu kurulus
IFRS S1: Siirdiiriilebilirlikle lgili Finansal Bilgilerin Agiklanmasina Yonelik Genel
Gereklilikler (General Requirements for Disclosure of Sustainability-Related
Financial Information) ve IFRS S2: Iklimle iliskili Aciklamalar (Climate-Related
Disclosures) isimli genel siirdiiriilebilirlik ve iklimle iliskili agiklamalara yénelik
standartlart hazirlamistir.,

iii. Cok Uluslu Sirketler igin Sorumlu Is Yonetimine ilisgkin OECD Rehberi
(OECD Guidelines for Multinational Enterprises on Responsible Business
Conduct): Sirketlerin  bulunduklar: iilkelerde ESG sorumluluklarini yerine
getirirken nasil etik ve sorumlu sekilde faaliyet gostereceklerine iliskin goniillii bir
rehberdir. Ozellikle, insan haklari, calisma ve istihdam, isci haklari, cevre, yolsuzlukla
miicadele, riigvet, tiiketici ¢ikarlari, bilim ve teknoloji, rekabet ve vergilendirme vb.
ticari sorumluluk alanlarina iliskin olan rehber ilk defa 1976 yilinda yayimlanmis,
2011 ve 2023 tarihlerinde giincellenmistir (OECD, 2023). Rehberin 2023 yilinda
giincellenen versiyonunda, “iklim degisikligi”, “biyogesitlilik”, “teknoloji” ve “is
ahlaki” gibi konularda sorumlu is yonetimine dair giincel 6neriler ilave edilmistir.

iv. Basel Komitesinin Ilgili Standart ve Diizenlemeleri: Basel Bankacilik
Denetim Komitesi’'nin konuyla ilgili cesitli donemlerde yapug: bazi diizenlemeler
bulunmakrtadir. Bunlardan en 6nemlisi Iklimle Ilgili Finansal Risklerin Etkili
Yonetimi ve Denetimi I¢in Ilkeler (Principles For The Effective Management
and Supervision of Climate-Related Financial Risks) basligini tasimaktadir. Basel
Komitesi 2021 yilinda kiiresel diizeyde iklimle ilgili finansal risklerin yonetilmesi ve
denetilmesi uygulamalarinin gelistirilmesine ydnelik bu Prensipleri yayimlamistir.
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Basel bu sekilde diizenleyici ve denetleyici kuruluslarla merkez bankalarini da
iklimle iligkili risklerin denetim ve yonetimi konusunda tegvik etmistir. 18 temel
ilke igeren prensiplerden 12’si bankalarla iligkili olup 8 ilke de ilgili diizenleyici ve
denetleyici kuruluglara iklimle ilgili finansal risklerin etkin yonetimi konusunda
rehberlik saglamaktadir. Prensipleri iceren rehber, 6zellikle iklimle iliskili finansal
risklerin bankalarin genel risk yonetim cercevesine entegrasyonunu vurgulayarak
kurumsal yonetisim, etkili i¢ kontrol ve yeterli sermaye ve likidite planlamasinin
onemini vurgulamaktadir (BCBS, 2022). Konuyla ilgili Basel tarafindan yapilan
“Iklimle Ilgili Finansal Riskler: Mevcut Girisimlere Dair Bir Arastirma (Report about
Climate-Related Financial Risks: Survey on Current Initiatives)” (2020) ve “Iklimle
[lgili Risk Faktorleri ve Bunlarin Aktarim Kanallart (Climate-related Risk Drivers
and their Transmission Channels)” (2021), “Iklimle Ilgili Finansal Riskler: Olciim
Metodolojileri (Climate-related Financial Risks — Measurement Methodologies)”
(2021), “Iklimle Ugili Finansal Risklerin Aciklanmasi” (Disclosure of Climate-
related Financial Risks) (2023) gibi standart ve rehber niteliginde calismalar1 da
dogrudan konuyla iliskilidir.

v. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Raporlama Direktifi (Corporate Sustainability
Reporting Directive = CSRD): Avrupa Komisyonu tarafindan 2022 yilinda
yayimlanan bu diizenlemenin/taslagin amaci  ozetle sirket yonetimlerinin
stirdiiriilebilirlik konusunda daha sorumlu davranarak ESG prensipleriyle uyumlu
ckonomik aktivitelerini devam ettirmeleri ve yaurimcilarin dogru projelere
yonelmesi icin faaliyetlerinin seffafca rapor edilmesidir (GRI, 2024). Daha sonra
yine bu diizenlemeyle iligkili olarak 2023 yilinda birgok sirket i¢in zorunlu olan
Avrupa Komisyonu tarafindan Siirdiiriilebilirlik Raporlama Standartlari (European
Sustainability Reporting Standards = ESRS) kabul edilmistir (T. C. Ticaret Bakanligy,
2024a).

vi. AB Taksonomi Tiiziigii (EU Taxonomy): Bu taksonomi ile gevreyle iligkili
sirdiiriilebilir yatirimlarin arurilmasi ve firmalar ile yatrimeilar igin ekonomik
faaliyetlerin ¢evresel agidan siirdiiriilebilir olarak degerlendirilebilmesi adina pratik
ve uygulanabilir tanimlar olugturulmasi amaglanmakeadir. Ozellikle yatirimeilarin
i¢c giivenliginin saglanarak yaturimcilarin yesil aklamadan (green washing) korunmasi
amacglanmaktadir. Bu tiizitk kapsaminda, bir ekonomik faaliyetin gevresel olarak
stirdiiriilebilir olarak tanimlanabilmesi icin alt1 ¢evresel hedef ortaya konulmus olup
bunlar; i. Iklim degisikliginin azaltilmast, ii. Iklim degisikligine uyum, iii. Su ve deniz
kaynaklarinin korunmast ve siirdiiriilebilir kullanimi, iv. Déngiisel ekonomiye gecis,
v. Kirliligin 6nlenmesi ve kontrolii, vi. Biyogesitlilik ve ekosistemlerin korunmast

seklindedir (T. C. Ticaret Bakanligi, 2024b).

Yukarida zikredilen standart, rehber ve prensiplerin yaninda Strdiirtlebilirlik
Mubhasebe Standartlari Kurulu Standartlart (Sustainability Accounting Stadards
Board -SASB) Standartlari, Uluslararasi Sigorta Denetgileri Birligi (International
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Association of Insurance Supervisors - IAIS)’nin “Sigorta Sektériinde Iklimle
[lgili Risklerin Denetimine Iliskin Uygulama Rehberi” (Application Paper on the
Supervision of Climate-related Risks in the Insurance Sector)™, Iklimle Baglantlt
Finansal Beyan Goérev Giicii Tavsiyeleri (Task Force on Climate-related Financial
Disclosures -TCFD)" diger onemli standartlardandir. Diger taraftan finansal
sekeordeki siirdiiriilebilirlik faaliyetlerine 6nemli etkilerde bulunan bir alan da
yesil finansmandir. Bu yonde, konvansiyonel tarafta kaulim finans sekeoriinti de
kapsayacak/ve etkileyecek sekilde, Uluslararast Sermaye Piyasalart Birligi (the
International Capital Markets Association-ICMA)’nin  Yesil Tahvil Ilkeleri's,
Avrupa Yesil Tahvil Standartlar'” ve Giiney Asya Ulkeleri Birligi (the Association
of Southeast Asian Nations - ASEAN)’nin Yesil, Sosyal ve Stirdiiriilebilir Tahvil
Standartlari' kiiresel seviyede 6ne ¢ikmaktadir. Bir biitiin olarak bu standart ve
rehberlerin siirdiiriilebilir bitytimeyi destekleyerek yesil nitelikli yatirimlara yonelik
yatrtmet ilgisini artirmayi amaglamaktadirlar. Ayrica bu standartar siirdiiriilebilirlik
raporlama konusunda uyumu saglama, seffafligin ve hesap verilebilirligin artirilmasi
konusunda onem tagimaktadirlar. Kaulim finans sektoriine yonelik standart ve

rehberler de asagidaki gibidir:

A. Islami Bankalar ve Finans Kurumlari Genel Meclisi (CIBAFI) Islami
Finansal Kurumlar i¢in Siirdiiriilebilirlik Rehberi

Kaulim finans kuruluglari icin ¢att kurulus olarak diinya genelinde 30°dan fazla
tilkeden 130'dan fazla katulim finans sektoriinden iiyesi bulunan CIBAFI, katilim
finans kurumlarina yonelik stirdiiriilebilir kalkinmay: onceleyerek tesvik etmeleri
amaciyla hazirladigr “Islami Finansal Kuruluslar igin Siirdiiriilebilirlik Rehberi
(Sustainability Guide for Islamic Financial Institutions (IFls): Guidelines for
Islamic Banks)” ile kaulim bankalarinin gevre, sosyal ve ekonomik amaglarint
faaliyet/is stratejilerine entegre ederek uyumlu hale getirmeyi amaglamaktadir. Bu
yoniiyle rehber, oncelikle katilim esaslt stirdiiriilebilir kalkinma ve strdirilebilirlik
rehberinin uygulanma siirecine deginmektedir. Rehber, konuyla ilgili bes
stirdiiriilebilirlik ilkesine ve her bir ilke icin ilgili hedeflerin uygulanmasina yonelik
ayrintilara yer vermekeedir (CIBAFI, 2022). Rehberdeki bes ilke asagidaki tablo-
3’deki gibidir.

14 Ayrinu igin bkz. https://sustainableinsuranceforum.org/wp-content/uploads/2021/05/210525-Application-

Paper-on-the-Supervision-of-Climate-related-Risks-in-the-Insurance-Sector.pdf?utm_source=chatgpt.com
15 Aynnt igin bkz. hteps://www.fsb-tcfd.org/recommendations/

16 Ayrinu igin bkz. https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-handbooks/

green-bond-principles-gbp/

17 Aynnu icin bkz. https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/tools-and-standards/european-green-bond-

standard-supporting-transition_en

18 Ayninu igin bkz. hteps://www.theacmf.org/sustainable-finance/publications/asean-green-bond-standards
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Tablo-3: Katilim Finans Kuruluglari I¢in Siirdiiriiliibelirlik Rehberi Prensipleri

1. Siirdiiriilebilirlik Entegrasyonu (Sustainability Integration)

2. Siirdiiriilebilirlik Yonetisimi (Sustainability Governance)

3. Cevresel ve Sosyal Siirdiiriilebilirlik Risk Yonetimi (Environmental and social
Sustainability Risk Management)

4. Tzleme, Raporlama ve Tletisim (Monitoring, Reporting and Communication)

5. Koordinasyon ve Isbirligi (Coordination and Collaboration)

Kaynak: (CIBAFI, 2022)

CIBAFI, 2023 yilinda BM Cevre Programi Finans Girisimi (UNEP FI)" ve
[slam Kalkinma Bankasi (IKB) isbirligiyle Iklim Eylemi i¢in Katlim Bankaciligini
Harekete Gegirmek (Mobilising Islamic Banking for Climate Action) isimli bir
rapor yayimlamustir. Bu rapor 6zellikle katulim bankalarinin faaliyetleriyle iklim
degisikligini uyumlu hale getirmeye yonelik rehber niteligindedir. Bu anlamda
rapor, katllim bankalarina siirdiiriilebilirlik anlaminda bes temel unsuru ortaya
iklimle iligkili onceliklerle entegrasyonu igin stratejik iklim yonetimi, iii. Iklimle ilgili
faaliyetlerin uyumu, iv. Giinliik faaliyet ve operasyonlara yesil nitelikli uygulamalarin
yer verilmesi, v. Gelismeyi izlemek amaciyla performans 6l¢iim ve hesap verilebilirlik
mekanizmalarinin olusturulmasi (UNEP FI, IsDB & CIBAFI, 2023).

B. Islami Finans Kurumlari icin Muhasebe ve Denetim Organizasyonu
(AAOIFI) Kurumsal Sosyal Sorumluluk, Davranis ve A¢iklama Standartlar:

AAOIFT'nin yénetisim standartlarindan 7.si olan “Kurumsal Sosyal Sorumluluk,
Davranis ve Agiklama Standartari (Corporate Social Responsibility, Conduct,
and Disclosure for Islamic Financial Institutions)” isimli standart, katilim finans
kuruluglarinin faaliyetlerinde etik, sosyal ve ¢evresel sorumluluklarini yerine
getirirken onlara rehberlik etmeyi amaclamaktadir. Katulim finans kuruluglarinin,
kaulim finans ilkelerine uygun sekilde is yapmalarini, toplumsal sorumluluklarin:
yerine getirmelerini ve seffaf bir sekilde faaliyetlerini raporlamalarini hedefler.
Ozellikle, kurumsal sosyal sorumluluk kapsaminda katlim finans kuruluglarinin
yerine getirmesi gereken zorunlu ve tavsiye niteligindeki ilkelere ve faaliyetlere yer
verir (AAOIFI, 2009). Standartta, Katilim Finans Kuruluglarinin (KFK) zorunlu
olarak yapmasi/olusturmasi gereken durumlar soyle belirtilmektedir: “miisteri
tarama politikast”, “musterilerle sorumlu sekilde iliski kurma politikast”, “Fikhi
agidan yasaklanmis kazang ve harcamalar politikast”, “calisan refahi politikast”, “zekat
politikasi” (AAOIFI, 2009, par. 5/2). Standartta KFK kuruluslar: icin tavsiye edilen
kurulmasi/olusturulmasi gerekli mekanizmalar ise sdyledir: “karz-1 hasen politikasi”,

19 United Nations Environment Programme Finance Initiative
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“cevre konusundaki olumsuz etkilerin azaltilmast politikast”, “sosyal, kalkinma ve
cevre temelli yatirimlara iligkin kota politikasi”, “Gstiin musteri hizmetleri politikasi”,
“KOBI ile sosyal tasarruf ve yatrimlar politikasi”, “hayirseverlik/yardim faaliyetleri
politikast”, “vakif yonetimi politikast” (AAOIFI, 2009, par. 5/3).

C. CIBAFI Katlim Finans Kuruluglart igin Sera Gazi (GHG) Olgiim Aract
(Greenhouse Gas Measurement Tool for IFIs):

CIBAFI, 2024 yilinda katlim finans kuruluglarinin iklim eylemi konusundaki
katkilarint artirma hedefiyle sera gazi emisyonlarini 6lgerek raporlamalari amaciyla
tasarlanmig uluslararasi ¢abalarla uyumlu bir 6l¢tim araci gelistirmistir. Bu arag,
katilim bankalarinin yatirim portfoylerinin cevresel etkilerinin degerlendirilmesinde
yardimct olmay1 amaglamaktadir (CIBAFI, 2024b). Bu arag ayrica, katilim finans
kuruluglarinin portfolyolarinin karakteristik o6zelliklerini ve faaliyet gosterdikleri
cevreyi de goz 6niinde bulundurmaktadir (CIBAFI, 2023). CIBAFI'ye gore bu arag
katulim finans kuruluglarina 6zellikle dért noktada yardimer olmaktadir: i. Katulim
finans kuruluglarinin yatrim portfdylerinin sera gazi emisyonlarindan ne dlgiide
sorumlu olduklarini belirlemek, ii. KFK’larin finansman ve yaturim portfoyleriyle
iligkili sera gazi (GHG) emisyonlarini 6lgme ve raporlama konusunda rehberlik
etmekeedir. iii. Paris Anlagmasi ve uluslararasi kabul edilmis standartlara uygun acik
ve yapilandirilmis bir eylem plant ortaya koymak, iv. Iklimle iligkili risk ve firsatlari
ele alip yoneterek iklim eylemini destekleme konusundaki rollerini gliglendirmek.
CIBAFI bu arac gelistirmeden 6nce konvansiyonel finansal sektorde yogun sekilde
kabul edilen 6l¢iim metodolojilerinin giiglii ve zayif yonlerini inceleyerek katlim
finans kuruluslarina yonelik metodolojiyi 6nermektedir (CIBAFI, 2023, 2024a).

D. Islam Kalkinma Bankas: Siirdiiriilebilir Finans Cergevesi (Islamic
Development Bank Sustainable Finance Framework):

[KB’nin bu Cergeve dokiimani ilk defa 2019 yilinda Uluslararast Sermaye Piyasalar
Birligi (International Capital Market Association = ICMA) tarafindan yayimlanan
su prensip ve rehberlere uygun olarak hazirlanmistir: i. Yesil Tahvil Ilkeleri (Green
Bond Principles-2018), Sosyal Tahvil Ilkeleri (Social Bond Principles-2018),
Stirdiiriilebilir Tahvil Rehberleri (Sustainabilicy Bond Guidelines-2018). [KB’nin
cevresel ve toplumsal sorumlulugu cergevesinde hazirlanan bu ¢ergeve, Banka'nin
finansman kaynaklarini cesitlendirmesine ve ayni zamanda BM Siirdiirilebilir
Kalkinma Amagclart (SKA) ile uyumlu projeleri finanse etmek amactyla tematik
Sukuk ihrag etmesine olanak saglamaktadir. Bu baglamda gergeve, 6zellikle su alanlara
odaklanmaktadir: i. Tklim degisikligi, ii. Yenilenebilir enerji, iii. Stirdiriilebilir
altyap1 projeleri, iv. Sosyal kalkinma faaliyetleri. Bu yoniiyle ¢erceve, finanse
edilen projelerin ¢evresel uyumuna, siirdiiriilebilirligine ve toplumsal refaha katk:
saglamay1 hedeflemektedir. Ayrica, cerceve, siirdiiriilebilir Sukuk ihracindan elde
edilen gelirlerin projelendirilmesi, izlenmesi ve raporlanmasi siireglerinde yonetisim
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yapisi ongorerek seffaflik ve hesap verebilirlik icin bir mekanizma sunmaktadir

(ISDB, 2019).

E. IKB Yesil, Sosyal ve Siirdiiriilebilir Sukuk Cercevesi (Guidance on Green,
Social and Sustainability Sukuk):

KB 2024 yilinda ICMA ve Londra Borsasit Grubu (LSEG) ile birlikte yesil, sosyal ve
siirdiiriilebilir sukuk ihraci igin yeni bir rehber yayimladi. Ug kurumun COP28deki
isbirliklerinin meyvesi olan rehber, sukuk ihracinin yesil, sosyal ve siirdiirilebilir
olarak nasil etiketlenecegini ilgili 6rnekler, vaka caligmalari ve iyi uygulamalar
yoluyla ICMA prensipleriyle nasil uyumlu hale getirilecekleri konusunda ihraggilara
ve katillim esasli sermaye piyasast katilimcilarina pratik bilgiler sunarak stirdiiriilebilir
sukuk piyasasinin  gelistirilmesine katkida bulunmayr amaglamaktadir (IsDB/
ICMA/LSEG, 2024). Asagidaki tablo-3 de de goriilecegi iizere gergeve tematik
sukuk konusunda kapsamli bir igerige sahip olmasinin yanisira sukuk yapilart ve
finansal bilgiler konusunda da 6nemli detaylar sunmaktadir.

Tablo-4: Yesil, Sosyal ve Siirdiiriilebilir Sukuk Cergevesi -Kapsami

I.  Arka plan (Background)
II. Sukuka Giris (Introduction to Sukuk)

III. Siirdiiriilebilir Tahviller igin ICMA Prensipleri (The ICMA Principles for Sustainable
Bonds)

IV. Yesil, Sosyal ve Siirdiiriilebilir Sukuk ve Siirdiiriilebilir Sukuk igin Uygun Proje
Kategorileri (Green, Social and Sustainability Sukuk) and Eligible Project Categories
for Sustainable Sukuk)

V. Yesil, Sosyal veya Stirdiiriilebilir Sukuk Ihract (Issuing a Green, Social or Sustainability
Sukuk)

Ek-1: Vaka Ornekleri / Analizleri (Case Studies)

Ek-2: Siirdiiriilebilir Sukuk Piyasasina Genel Bakis (Snapshot of the Sustainable Sukuk
Market)

Ek-3: Sukuk Yapilart (Sukuk Structures)

Ek-4: Siirdiiriilebilir Tahviller igin Thrag Siireci (Issuance Process for Sustainable Bonds)

E. Siirdiiriilebilirlik ve ESG Prensiplerinin Yer Aldig1 Diger Standart ve Rehberler

Bagsta AAOIFI ve IFSB’nin yapug; standartlar olmak tizere katilim finans sektoriinde
yapilan ¢esitli standart, rehber ve teknik notlarda siirdiiriilebilirlik kavramina,
sorumlu yaturim, iklimle iligkili riskler ve ESG prensiplerinin is faaliyetlerine
entegrasyonu gibi konulara kismi sekilde yer verildigi gézlemlenmektedir. Bunlardan
one gtkanlar agagidaki gibidir:

1. Ugili standartlardan en Onemlilerinden birisi, AAOIFI tarafindan 2019
yilinda yayimlanan etik standartlarindan “Islami Finans Profesyonelleri igin
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Etik Kurallar (Code of Ethics for Islamic Finance Professionals)” baslikli
standartur. Bu standart, kaulim finansin temel ahlaki ve degerlerini modern bir
kavram olan “stirdiiriilebilirlik” prensipleriyle uyumlu hale getiren bir yaklagim:
benimsemektedir. Diger bir ifadeyle katulim finans profesyonellerinin etik agidan
sorumluluklarini ortaya koyarak, ESG ve siirdiiriilebilirlik arasinda dogrudan bir
iliski kurmaktadir (AAOIFI, 2019). AAOIFI tarafindan hazirlanan ilgili bir diger
yonetisim standardi (No: 16), “Institutional Framework for the Implementation of
Ethics (Etik Ilkelerin Uygulanmasi I¢in Kurumsal Cergeve)” basligini tasimaktadir.
Bu standartla AAOIFI etik prensiplerin katilim finans kuruluglarinin operasyon ve

yonetimlerine entegrasyonunu saglayarak katilim finansa uyum yaninda seffaflik ve
hesap verilebilirligi artirmay1 hedeflemektedir (AAOIFI, 2023).

2. Bir diger 6nemli standart da, IFSB tarafindan yayimlanan kurumsal yonetisime
iliskin “Sadece Islami Finansal Hizmetler Sunan Kurumlar I¢in Kurumsal Yonetim
Rehber Ilkeleri (Guiding Principles on Corporate Governance for Institutions
Offering Only Islamic Financial Services)” isimli standartur. Ilk defa 2006
yilinda yayimlanan ve 2023 yilinda revize edilerek tekrar yayimnlanan standart
katulim finans kurumlarinda etkili kurumsal yonetim icin gerceve, ilkeler ve en iyi
uygulamalar konusunda rehberlik saglamaktadir. Bu ¢ergevede, “hesap verebilirlik”,
“seffaflik”, “adillik” ve “sorumluluk” gibi kavramlari fikhi prensiplere uygun olarak
vurgulamaktadir. IFSB ayrica yukarida bahsi gecen TCFD Tavsiyelerini IFSB-22:
“Seffafligi ve Piyasa Disiplinini Tesvik Etmeye Yonelik Agiklamalar” (Disclosure
to Promote Transparency and Market Discipline or Institutions Offering Islamic
Financial Services [Banking Segment]) (IFSB, 2018) konulu standardina entegre
etmistir.

G. Devam Eden Diger Standart ve Diizenleme Faaliyetleri:

Katilim finans sektoriinde uluslararast Islami finansal kuruluslar, standart yapici
kurumlar tarafindan halen hazirligi devam eden cesitli ¢aligmalarin ve planlamalarin
oldugu gozlemlenmektedir. Bunlar arasinda, 29 Kasim 2023 tarihinde katilim finans
sektdriindeki ti¢ uluslararasi nitelikteki alt yap1 kurulusu niteligindeki IFSB, CIBAFI
ve AAOIFI tarafindan ortaklasa hazirlanarak ilan edilen “Islami Siirdiiriilebilir
Finans Yol Haritast: [slami Finans Alt yapt Organizasyonlari Deklarasyonu™? dikkate
degerdir. Kaulim finans sektdriinde stirdiiriilebilirligi tesvik etmeyi amaglayan
bu deklarasyon, ilgili kurumlarin yapuklari ve yapacaklar calismalar hakkinda da
onemli bilgiler icermektedir (CIBAFI/IFSB/AAOIFI, 2023). Bu deklarasyonda
bahsedilen ve bahsedilmeyen ve halen devam etmekte olan gesitli diizenleme, rehber
ve standartlardan 6ne ¢ikanlari agagidaki gibi belirtilebilir:

i. IKB Grubunun Islam Ozel Sektéor Gelistirme Kurumu (ICD)’nun ESG
Standartlar1 (The Islamic Corporation for the Development of the Private Sector

20 Roadmap for Islamic Sustainable Finance: Islamic Finance Infrastructure Organizations’ Declaration”.

125



Kaulim Finans Sektériine Yonelik “Siirdiiriilebilirlik” ve “Sosyal Sorumluluk, Cevre ve Yonetisim (ESG)” Konulu Standart ve Rehberler Uzerine..

(ICD) ESG standards): ICD’nin, ¢esitli is faaliyetleri ve operasyonlarda kullanilmak
tizere ESG standartlar1 gelistirmeye devam etmektedir. Bu faaliyet, karbon yogun
sektorlerde faaliyeti bulunan miusterilerine yonelik diisiik karbon icerikli ve iklim
direngli yaurimlar icin ¢esitli ¢oziimler ortaya koymayi ve karbon azaltulmasina
yonelik ¢cabalarini desteklemeyi amaglamaktadir. ICD’nin ayrica iklim degisikliginin
ortaya ¢tkardig1 zorluklarla miicadele noktasinda iiyesi bulunan iilkelere yonelik
iklim degisikligi parametrelerine 6zel olarak yer veren iiriin ve hizmet sunmalarini
saglayacak gerekli strateji, politika ve rehber gibi gerekli sistemleri olusturmakeadir

(ICD, 2024).

ii. IFSB’nin Devam Eden Diizenlemeleri:

a. Kaulim Finans Kuruluslarina yonelik Iklimle iliskili Risklerin Yonetimi ve
Denetimine Yonelik Rehber (Bankacilik Sektorii) [ The Guidance Note on Regulation
and Supervision of Climate-related Financial Risks for IIFS (Banking Segment)]:
Malezya, Kuala Lumpurda merkezi bulunan uluslararast standart yapici kurulusun
ozellikle katilim finans sektdriindeki diizenleyici ve denetleyici kuruluglara yonelik bir
rehber hazirligi icinde oldugu goriilmektedir. Rehber notun ayrica sadece bankacilik
sektdriine yonelik oldugu da belirtilmektedir?'. IFSB’nin AAOIFI ve CIBAFI ile
birlikte yaptig1 deklarasyonda ise bu ¢alismanin ayni zamanda katulim bankalarina
yonelik Basel-IIT"tin gerekli kildig1 agiklamalara da yer verecegi ve bu y6niiyle Basel'in
ilgili diizenlemelerinin bir tamamlayicisi seklinde oldugu belirtilmektedir (CIBAFI,
2024a; CIBAFI/IFSB/AAOIFI, 2023).

b. Tekafiil Sektoriine Yonelik Iklimle Iliskili Finansal Rrisklerin Agiklanmas
ve Yonetim ve Denetim Uygulamalari Rehberi (Guidance on Regulatory and
Supervisory Practices and Disclosures for Climate-related Financial Risks in the
Takaful Segment): IFSB’nin 2025 yili i¢inde hazirlamay: planladig standartlardan
biri, tekafiil sektoriine yonelik iklimle iligkili risklerin agiklanmasi ve bu konuda
diizenleyici ve denetleyici kuruluglara rehberlik edilmesi niteligini tagimaktadir. Bu
baglamda, standart, katilim sigorta sirketleri i¢in denetimle ilgili ¢esitli konularin yan:

sira, iklimle ilgili gerekli aciklamalara yonelik oneriler ve denetim uygulamalarina
yer vermeyi planlamaktadir. (CIBAFI/IFSB/AAOIFI, 2023).

c. Katlim Sermaye Piyasalart igin Siirdiiriilebilirlikle Iliskili Konular ve Agtklamalar
(Sustainability-related Issues and Disclosures for the Islamic Capital Markets):
IFSB’nin 2022 yilinda hazirlanmasina yonelik caligmalarin basladigt rehber/
dokiiman, kurumun stratejik planinda da yer almaktadir®’. Rehber sadece katillim
sermaye piyasalarina yonelik olup siirdiiriilebilirlik ve iklimle iliskili agiklamalarin
yaninda sermaye piyasalarina yonelik cesitli diizenleme ve denetleme ile ilgili
konulara da yer vermektedir. Dokiiman/rehber ayrica konuyla ilgili Uluslararas:

21 https://www.ifsb.org/event/2nd-task-force-meeting-of-the-guidance-note-on-regulation-and-supervision-of-
climate-related-financial-risks-for-iifs-banking-segment/

22 Bkz. https:/[www.ifsb.org/work-programme/
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Siirdiiriilebilirlik Standartlart Kurulu (ISSB)* standartlariyla Uluslararast Menkul
Kiymet Komisyonlart Orgiitii (IOSCO)* nun ilgili 6nerilerine yonelik tamamlayict

nitelik tagimaktadir (CIBAFI/IFSB/AAOIFI, 2023).

iii. AAOIF’nin Devam Eden/Planlanan Standart ve Diizenlemeleri:

AAOIFT’nin 2024 yili icinde hazirliklarina bagladig: standart ¢alismalarindan birisi
de “Stirdiirtilebilir/Sorumlu Kaulim Finans Hizmetler (Sustainable / Responsible
Islamic Financial Services)” bagligini tagimaktadir. Yonetisim standard: olarak
planlanan bu dokiimanda katilim finans kuruluglart i¢in 6zellikle zorunlu ve tavsiye
edilir nitelikteki ESG prensipleriyle iligkili politika ve agiklamalara ve ilgili hizmetlere
yer verilmesi planlanmaktadir. Kapsam olarak standardin is stratejileri, operasyonlar,
finansal hizmet ve faaliyetler, hayir ve sosyal amagli finansal amaglar gibi konularin

yer almast 6ngériilmekeedir (CIBAFI/IFSB/AAOIFI, 2023).

III. Degerlendirme ve Sonug

Kaulim finans sektoriine iliskin Stirdirilebilirlik ve ESG prensiplerine yonelik
standart ve rehberlerin kisaca degerlendirildigi calismada ozellikle kiiresel seviyede
faaliyet gosteren uluslararast nitelikteki katlim finans kuruluglariyla standart yapict
kuruluslarin ilgili diizenlemelerine yer verilmistir. Bu noktada ozellikle CIBAFI’nin
katlim finans kuruluglari igin hazirladigr “Siirdiiriilebilirlik Rehberi” ile AAOIFI
tarafindan hazirlanan ¢esitli yonetisim, etik ve denetim standartlari one ¢tkmakeadir.
Ayrica IKB’nin gerek yesil sukuk ve siirdiiriilebilirlik konusunda hazirladigi gergevelerle
iklim degisikligine iliskin yapugi diizenlemeler ayrica 6nemlidir. KFK’lara yonelik
uluslararast seviyede kapsamli bir standart ve rehber eksikliginin bir zorluk ortaya
¢tkarmast yaninda kiiresel seviyede bir biitiin olarak IFRS standartlariyla GRI ve Avrupa
Birligi Siirdiiriilebilirlik Raporlama standartlariyla uyumlu hale getirilmesi siirecinin
devam ettigi goriilmektedir. Mevcut haliyle farkli bolgeler arasindaki operasyonlarda
karmagiklik olusturmaktadir. Calismada ortaya ¢ikan bir bulgu da ilgili kuruluglarin
bu alandaki boslugu ve eksikligi doldurmaya yonelik ilgili diizenleme ve faaliyetlerinin
devam ettigidir. Kaulim finans sektdriine yonelik etkili bir Siirdiirtilebilirlik standart
hazirlanirken odaklanilmasi gereken temel alanlar CIBAFI (2024a)’nin da belirttigi
sekilde asagidaki gibi belirtilebilir:

i.  ESG kriterlerinin fikih ve kaulim finans tarama siiregleriyle entegre eden
standartlarin gelistirilmesi.

ii.  Yesil ve Stirdiiriilebilir Sukuk ihrag ve yonetimine iligkin kapsamli ¢ercevelerin
olusturulmasi.

23 International Sustainability Standards Board.

24 International Organization of Securities Commissions. IOSCO, 2021 yilinda bagta IFRS S1 ve S2 olmak tizere
mevceut standard ve rehberleri inceleyerek temsil ettigi sektoriin goriislerine gére revize edilmesi amaciyla Tech-
nical Expert Group (TEG)’u kurmustur. Bkz. https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS599.pdf
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iii.

iv.

vi.

Kaulim Finans iiriin ve hizmetlerinin ESG etkilerini 6l¢me ve raporlama
konusunda cercevelerin olugturulmasi.

Kaulim Finans is ve operasyonlarina yonelik iklimle iligkili riskleri
degerlendirmek amaciyla tasarlanmig ara¢ ve metodolojilerin uygulanmast.

[slami mikrofinans {iriin ve uygulamalarina yonelik Siirdiiriilebilirlik
prensiplerini entegre etmek amaciyla standartlarin hazirlanmasi.

KFK'larda siirdiiriilebilirlikle ilgili yonetisim yapilart ve agiklama
uygulamalarina yonelik rehberlerin olugturulmas.

Calisma neticesinde ortaya ¢ikan bulgular 1s13inda asagidaki politika onerileri dikkat
cekmektedir:

i.

ii.

iii.

iv.

vi.

AAOQIFI, IFSB, CIBAFI ve IKB gibi uluslararast Islami finans kuruluslarinin
siirdiiriilebilirlik ve ESG kriterleri konusunda gesitli mevcut calismalars,
faaliyetleri ve planlamalari bulunmaktadir. Sekt6riin ihtiyaglarina zamaninda
cevap verebilme ve yonlendirme noktasinda, bu kuruluslarin ¢alismalarini
yiiriitiirken birlikte hareket etmeleri 6nemli bir rol oynayacakur.

KFK’larin faaliyetlerine iliskin paydaglarin ve calisanlarin ESG prensipleri
konusunda egitilmesi 6nemli bir ihtiyagtir. Bu durum, karar alma siirelerinde
bityitk 6nem arz etmektedir.

Halen kaulim finans sektoriine ozgii standart yapilmasinin  gerekliligi
noktasinda uslararasi Islami finansal kuruluslarla standart yapict kuruluglarin
bir goriis birligi bulunmasa da, siirdiiriilebilirlik standartlarinin katlim
finans ilkeleriyle uyumlulugu, standartlarin katlim finansinin kendine 6zgii
karakteristik yonlerine hitap etmesi ve etkili standart gelistirme konusunda
isbirliginin 6nemi tizerinde goriis birligi bulunmaktadir.

Katlim finans sektoriine yonelik, ozellikle Islam Isbirligi Teskilati iilkeleri
biinyesinde, genel gecer siirdiiriilebilirlik ve ESG kriterlerinin hazirlanarak
gelistirilmesi bir gerekliliktir. Bu standartlar, uygulamalarin etkinliginin
artirilmasi ve birbirleriyle tutarliliklarinin saglanmasi acisindan énemlidir.

Sekeor biinyesindeki kuruluglar arasinda ESG konusundaki raporlama, risk
yonetimi ve finansal kapsayiciligi artirmak amaciyla ¢esitli dijital dontisiim
imkanlarindan yararlanilmasi gerekmektedir. Ayrica, bu siirecte ilgili verilerin
toplanmast ve raporlanmasi icin ¢esitli dijital ve teknik araglar gelistirilebilir.
Bu, stirecin etkinligini artracak ve izlenebilirligi kolaylastiracakuur.

Tiirkiye ozelinde ise bagta Cumhurbaskanligi Finans Ofisi Kaulim Finans
Dairesi ve Tirkiye Kaulim Bankalar Birligi (TKBB) gibi katulim finans
sektdriine yonelik cati kuruluglar olmak tizere, ilgili diizenleyici ve denetleyici
kuruluglarin uluslararast gelismeler ve iyi uygulamalarin hayata gegirilmesi
noktasinda daha proaktif bir rol Gistlenmeleri saglanabilir.
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