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oz

Bu ¢alisma, Avrupa Birligi'nin (AB) ¢evresel ve mali stirdiiriilebilirlik stratejisini, yesil
biitceleme uygulamalari ve siirdiiriilebilir ekonomiye yénelik finansal yatirimlar cercevesinde
incelemektedir. Calisma AB 'de yesil biitceleme ¢ercevesini olusturan kurumsal yapiyi ayrintili olarak
agiklarken, ayni zamanda AB uygulamalarina iligkin kanitlar da sunarak, iilkelerin yesil biitceleme
stratejilerine dair bir perspektif gelistirilmesine katki saglamayr amaglamaktadir. Calismada nitel ve
nicel arastirma yontemleri benimsenerek, yesil biitcelemenin hem teorik hem de pratik boyutlar: bir
araya getirilmekte ve ¢evresel siirdiiriilebilirligi destekleyen mali araglar kategorisinde olan yesil
tahvillerin énemi vurgulanmaktadir. Elde edilen bulgular, AB nin yesil biit¢eleme siirecini yapisal
bi¢imde kurumsallastirdigini, mali kaynaklary iklim hedefleri dogrultusunda yonlendirdigini ve ¢evre
dostu yatirimlar i¢in sermaye piyasalarin etkin bicimde kullandigini ortaya koymaktadwr. AB 'nin bu
stratejisi yesil finansman uygulamaswmin yesil doniisiim i¢in bir katalizor gorevi gordiigiinii ortaya
koymaktadir.
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ABSTRACT

This study examines the European Union's (EU) environmental and fiscal sustainability
strategy within the framework of green budgeting practices and financial investments aimed at
fostering a sustainable economy. The research not only elaborates on the institutional structure that
forms the basis of green budgeting in the EU but also provides evidence from EU practices,
contributing to the development of a perspective on green budgeting strategies for other nations. By
employing both qualitative and quantitative research methods, this study integrates the theoretical
and practical dimensions of green budgeting while emphasizing the importance of green bonds as
financial instruments that support environmental sustainability. The findings reveal that the EU has
systematically institutionalized the green budgeting process, directing financial resources in
alignment with climate objectives and effectively leveraging capital markets to fund environmentally
friendly investments. The EU's strategy underscores how green finance practices serve as a catalyst
for green transformation, highlighting their critical role in driving progress toward environmental
and economic sustainability.
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GIRIS

Kiiresel Olcekte artan cevresel sorunlar ve iklim degisikliginin yarattigi
tehditler, siirdiiriilebilirlik odakli politika ve uygulamalarin hayata gecirilmesini
zorunlu kilmaktadir. Devlet biitceleri; politika yapicilarin ¢evre ve kalkinma
hedeflerini hayata gecirmesinde en etkili araglardan biridir. Bu nedenle pek ¢ok
sanayilesmis {ilke iklim degisikliginin azaltilmasi, yenilenebilir enerji
yatirimlarinin gelistirilmesi, stirdiiriilebilir tarim, geri doniisiim ve su kaynaklarinin
korunmasi gibi ¢evresel sorunlari biitge mekanizmalar1 araciligiyla yonetmeye
caligmaktadir (Kete, 2022: 106). Dolayistyla biitgelerin ¢evresel hedeflerle uyumlu
hale getirilmesi, ekolojik doniisiim siirecinde kritik bir rol {istlenmektedir (Bova,
2021: 5). Bu cercevede yesil biitceleme, kamu kaynaklarmin siirdiiriilebilirlik
ilkeleri dogrultusunda tahsis edilmesini saglayan dnemli bir politika araci olarak
one ¢ikmaktadir.

Yesil biitceleme, kamu maliyesi ile ¢evresel siirdiiriilebilirlik arasindaki
iliskiyi kuran stratejik bir yaklasim olup ¢evre dostu politika ve projelere kaynak
tahsisini esas alir. Bu siire¢, ekonomik biiyiimenin yaninda g¢evresel hedeflerin
gergeklestirilmesini de desteklemeyi amaglar. Ayni zamanda karar alicilar,
parlamentolar ve toplum ig¢in biitce tercihlerinin olasi cevresel etkilerinin
degerlendirilmesine yonelik kurumsal bir ger¢eve sunmaktadir (OECD, 2019: 114).
Avrupa Birligi de ¢evre dostu politikalart gliglendirmek amaciyla uzun yillardir
kapsamli bir vizyon benimsemis ve bu vizyonu yesil biitceleme araglariyla
somutlagtirmistir. AB’nin iklim politikasinin temel kilometre taglar1 arasinda, 1992
tarihli Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sdzlesmesi, buna ek olarak
1997°de kabul edilen ve gelismis iilkeler i¢in yasal baglayicilik tagiyan Kyoto
Protokolii ve 2016°da yiiriirliige giren Paris Anlasmasi yer almaktadir. Paris
Anlagmasi, kiiresel sicaklik artisini sanayi Oncesi seviyelerin 2°C altinda
sinirlamayi, 1,5°C hedefi dogrultusunda daha iddiali eylemler gelistirmeyi ve
finansal kaynaklarin diisilk emisyonlu yatirimlara yonlendirilmesini amaglayan
uluslararasi bir gerceve olusturmustur (European Commission, 2025a; UNFCCC,
2025).

Bu hedefler dogrultusunda AB, 2050 yilina kadar iklim nétr bir ekonomi
olusturmay1 amaclayan Avrupa Yesil Mutabakati’m1 2019 yilinda uygulamaya
koymustur. Mutabakat, ¢cevresel siirdiiriilebilirligi ekonomik politikanin merkezine
yerlestirmekte ve yesil yatirnmlarin kilit roliinii vurgulamaktadir. Bu cercevede
yesil tahviller, ¢evre dostu projelerin finansmaninda kullanilan ve siirdiiriilebilir
finansman sisteminin Onemli bir bileseni haline gelen araglar olarak One
¢ikmaktadir. Yesil tahviller hem kamu hem de 6zel sektor yatirimlarini ¢evresel
hedefler yoniinde tesvik etmekte; AB ise bu araglarin seffaflik ve hesap verebilirlik
ilkeleri dogrultusunda kullanimini genisleterek stirdiiriilebilir kalkinma stratejisini
giiclendirmektedir. Boylece AB, Yesil Mutabakat kapsaminda hem yesil biitceleme
stirecini hem de yesil yatirimlara iliskin yol haritasimt biitiinctil bir sekilde
sekillendirmektedir.

Avrupa Birligi perspektifinden yesil biitgeleme uygulamalar1 ve yesil
yatirimlarin roliinii ele alan bu ¢alisma dort boliimden olusmaktadir. Ik boliimde
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yesil biitcelemenin kavramsal gercevesi ele alindiktan sonra, ikinci boliimde
Avrupa Birligi’nin ¢evresel ve ekonomik hedeflerinin yeniden sekillendigi Yesil
Mutabakat ¢ergevesine yer verilmektedir. Ugiincii boliimde Avrupa Birligi’nde
yesil biitceleme siireci ve uygulamalar1 detaylandirilmakta ve dérdiincii boliimde
ise Avrupa Birligi’nin siirdiiriilebilir finansman politikalarinda kilit unsurlarindan
biri olan yesil tahviller ve bu tahvillerin ¢evresel hedeflere ulagmadaki rolii
degerlendirilmektedir.

I. YESIL BUTCELEMENIN KAVRAMSAL CERCEVESI

Biitgeler siirdiiriilebilir iklim eylemi ve yesil doniisiim i¢in énemli bir rol
oynamaktadir. iklimle ve cevreyle ilgili ulusal hedeflerini gergeklestirmeye yonelik
mali politikalar hiikiimetlerin en etkili araclarindan biridir. Yesil biitceleme de
hiikiimetlerin iklim degisikliginin neden oldugu zorluklar1 ve ilgili maliyetleri ele
almasina yardimci olmak igin tasarlanmistir. Yesil biit¢eleme; kaynaklari ve
tesvikleri belirli cevresel onceliklere ve hedeflere gore siralamay1 amaglayan bir
oncelikli biitceleme bigimidir. Daha agik bir ifadeyle, biit¢e icerisinde iklim ve
cevre faktorlerinin secilerek belirli performans gostergeleri agisindan
degerlendirilmesi esasina dayanan biitceleme uygulamalaridir (Bova ve Pojar,
2021).

Yesil biitgeleme ekolojik biitceleme ve ¢evreye duyarli biitgeleme olarak
da adlandirilmaktadir. AB Komisyonu’na gore yesil biitgeleme; biitce kalemlerinin
cevresel katkilarimin, belirli performans gostergeleri acisindan belirlenip
degerlendirildigi, biitce politikalarinin ¢evresel hedeflerle daha iyi uyumlu hale
getirilmesi amaciyla gergeklestirilen bir biitge siireci olarak tanimlanmaktadir
(Pojar, 2024: 6). OECD ise yesil biitcelemeyi; harcama tercihlerinin cevresel
etkisini daha iyi anlamak ve kamu biitgelerinin iklim ve ¢evre hedefleriyle uyumlu
olmasint saglamak i¢in biitge politikasi araglarmin kullanilmasi olarak
tanimlamaktadir (OECD, 2025). OECD etkili bir yesil biitceleme politikasina
iligkin dort temel unsuru vurgulamaktadir: (i) stratejik ve mali planlama; (ii) kanit
olusturma ve politika tutarliligi igin biitgeleme araglari; (iii) hesap verebilirlik ve
seffaflik; (iv) biitceleme yonetimini kolaylastiran bir ¢ergcevenin olusturulmasidir
(Nicol ve Jansen, 2020: 4). Dolayisiyla yesil biitceleme stratejik ve mali bir gerceve
temelinde kanitlara dayali, tutarli, hesap verilebilir ve seffaf, mali agidan
siirdiriilebilir uygulamalar1 kapsamaktadir.

Yesil biitceleme gevresel siirdiiriilebilirlik hususlarini mali politikalara ve
biitge gergevelerine entegre eden bir politika aracidir. Ayrica mali politikalar1 Paris
Iklim Degisikligi Anlasmasi1 ve Birlesmis Milletler Siirdiiriilebilir Kalkinma
Hedefleri gibi ulusal ve uluslararasi cevresel taahhiitlerle de uyumlu hale
getirmektedir. Yesil biitceleme vergilendirme, harcama ve yatirimlar aracilig ile
hiikiimet eylemlerinin sera gazi emisyonlarini azaltma, dogal kaynaklari koruma ve
yenilenebilir enerjiyi tesvik etme gibi ¢evresel hedefleri desteklemesini
saglamaktadir. Baska bir deyisle, kisa vadeli ekonomik sonuglardan uzun vadeli
cevresel dayanikliliga ve siirdiiriilebilir kalkinmaya odaklanmaktadir (Upadhyay,
2025).
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Yesil biitce kalemlerini tanimlamak i¢in ortak bir uluslararasi tanim
yapilmamustir. Herhangi bir tilkenin biitge etiketlemesi' igin kullandigi "yesil"
tanimi {ilkenin yesil hedeflerinin kapsamina baglidir. Ancak genel bir gergeve
icerisinde yesil biitce kalemleri; iklim degisikliginin azaltilmas1 veya buna uyum
saglanmasi ile ilgili hedeflere veya ekosistemler, biyolojik ¢esitlilik, su yonetimi,
hava kalitesi, deniz kaynaklarinin korunmasi, kirliligin 6nlenmesi vb. gibi diger
cevresel boyutlarla ilgili gevresel hedeflere olumlu katki saglayan kalemler olarak
bilinmektedir. Bu nedenle, "yesil yatirim" kavraminin mevcut tanimlar1 da farklilik
gostermektedir. Bu da bir yatirirmin amacinin yesil kriterleri tanimlamak i¢in kritik
oneme sahip oldugu anlamina gelmektedir (OECD, 2021: 16).

Yesil biitceleme araglart; goniillii mekanizmalar, yasal diizenlemeler, kamu
harcamalar1 ve vergilendirmeler olmak {izere dort gruba ayrilmaktadir. Goniilli
mekanizmalar isletmelerin ve toplumlarin g¢evre bilincini artirmaya yonelik
onlemler alma yoniindeki eylemlerden olusmaktadir. Yasal diizenlemeler, yiiriitme
organt olan hiikiimetin parlamento eliyle yiirtirliige koydugu diizenleyici tedbirleri
icermektedir. Yesil biitgelemede en sik kullanilan ara¢ olan kamu harcamalari ise
vergi tesvikleri, Onleyici ve diizeltici kamu harcamalari, dogrudan transfer
O0demeleri ve temiz teknolojiler i¢in fon saglanmasi gibi politikalar1 kapsamaktadir.
Son olarak vergiler, digsalliklarin i¢sellestirilmesi ve siibvansiyonlar yesil hedeflere
ulasma yolunda Onemli etkilere sahip politika araglar1 arasinda yer almaktadir
(Aktas, 2023: 42).

Yenilenebilir enetji tesvikleri kapsaminda hiikiimetlerin giines, riizgar ve
hidroelektrik gibi yenilenebilir enerji kaynaklarina yatirim yapan sirketlere vergi
indirimleri sunmasi, yesil ulasim projeleri kapsaminda toplu tasima altyapisini
gelistirmesi, elektrikli araglara yonelik siibvansiyonlar veya bisiklet yollar1 gibi
¢evre dostu ulagim yontemlerini desteklemesi, karbon salinimini azaltmak i¢in fosil
yakitlarin kullanimimi vergilendiren politikalar kapsaminda karbon vergilerini
uygulamasi, orman ve doga koruma fonlar1 kapsaminda dogal habitatlar1 korumak
ve yeniden agaclandirma projeleri igin biitce ayirmasi, enerji verimliligi
programlari kapsaminda binalarin enerji verimliligini artirmak igin yalitim
projelerine veya enerji tasarruflu cihaz kullanimina tesvik sunmasi, ¢evre egitimi
ve farkindaligi olusturmak ve g¢evresel biling kazandirmak igin egitim
programlarina finansman ayirmasi yesil biitgeleme kapsamindaki uygulamalarin
orneklerindendir.

Biitcelerin yesil icerigini belirlemek biitge politikasini ¢evre politikalariyla
uyumlu hale getirmek i¢in bir 6n kosuldur. Yesil biitceleme ¢evresel hususlarin
biitge karar alma siirecine dahil edilmesini sagladigindan, bu tiir araglarin bir
iilkenin biitcelemesi kapsaminda yer almasi hayati 6nem tasimakta ve hiikiimet
yaklasimindaki tutarlilik ile biitiinliigii de desteklemektedir. Dahasi, yesil ile ilgili
konular1 biitge siirecine entegre etmek tiim politika alanlarinda ¢evreye duyarli bir

'Yesil biite etiketlemesi gevreye olumlu veya olumsuz katkida bulunan biitge dnlemlerini belirlemeyi amaglayan
uygulamalar1 kapsamaktadir. Bu dogrultuda ¢evreye zarar veren harcamalar ‘kahverengi’ ile gosterilirken, ¢evre
dostu harcamalar ise 'yesil' ile ifade edilmektedir. Ozetle biitge etiketlemesi, yesil hedeflere ulasirken biitce
harcama kalemlerinin bu yonde ne kadar kullanildigini gostermektedir.
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yaklagimin gelistirilmesine yardimct olmaktadir (Pojar, 2023: 5). Ancak bir biitce
kaleminin ¢evresel etkisini 6lgmek, cesitli nedenlerden dolay1 oldukga karmasik bir
siiregtir. Bu nedenle uygulamada karsilasilan birtakim zorluklar da bulunmaktadir.
Bunlardan ilki cevresel hedeflerin karmasik olmasidir. Iklim degisikliginin
azaltilmasi, iklim degisikligine uyum, kirliligin azaltilmasi ve biyolojik ¢esitlilik
gibi farkli hedefleri kapsayan cevresel hedefin ¢ok boyutlu olmasi biitcenin yesil
olup olmadigimin degerlendirilmesini de zorlastirmaktadir. ikincisi ise gevreyi
korumay1 acgikca hedeflemeyen ancak cevreye katkisi olan cesitli harcama
kalemlerinin gizli ¢evresel etkileridir. Bunun i¢in degerlendirme daha zorlayicidir
ve belirli bir 6nlemin hem dogrudan hem de dolayl etkilerinin dikkate alinmasi
gerekmektedir (Bova, 2021: 9).

Bir basgka zorluk ise belirli bir biitgesel onlemin ayni anda ve hem iyi hem
de olumsuz gevresel sonuglar dogurmasidir. Ornegin, riizgar santrallerine yapilan
kamu yatirimlari iklim degisikliginin azaltilmasi a¢isindan olumlu olsa da biyolojik
cesitlilik agisindan olumsuzdur. Bu gibi durumlarda politikanin hem yesil (olumlu)
hem de kahverengi (olumsuz) etkisinin fark edilmesi ve l¢lilmesi gerekmektedir.
Uygulamada karsilasilan bir diger zorluk; mali 6nlemlerin niteliklerine ve yesil
olmayan diger onlemlerle birlestirilme derecesine bagli olarak 'daha fazla' veya
'daha az' yesil olabilmesidir. Ornegin, elektrikli ara¢ kullanimini tesvik etmeye
yonelik bir planin etkisi, binalarin enerji verimliligini yenilemek icin yapilan
harcamalardan daha az yesil olabilir. Ayn1 zamanda bu tiir yenilemeler ¢evreye
zararli ham maddeler kullaniyorlarsa 'tamamen' yesil olmayabilir (Bova, 2021: 10).

II. AVRUPA BIiRLiGI’NDE YESIL BUTCELEME VE YESIL
YATIRIMLARIN YASAL DAYANAGI: AVRUPA YESIiL MUTABAKATI

Paris Iklim Anlasmasi’nin gerektirdigi yesil déniisiime iliskin AB yol
haritasi, Avrupa Yesil Mutabakati ile ortaya koyulmustur. 2019 yilinda AB
Komisyonu tarafindan yayimlanan “Avrupa Yesil Mutabakat1” yesil biitcelemenin
kamu yatirimlarini, tiiketimini ve vergilendirmeyi zararli siibvansiyonlardan
uzaklastirip yesil onceliklere yonlendirmedeki roliinii belirlemektedir. Bu bildiri
“2050 yhinda net sera gazi emisyonu olmayan, ekonomik biiyiimenin kaynak
kullanimindan bagimsiz oldugu, modern, kaynak agisindan verimli ve rekabetgi bir
ekonomiye sahip AB'yi adil ve miireffeh bir topluma doniistiirmeyi amaglayan yeni
bir biiyiime stratejisi” olarak ilan edilmistir (European Commission, 2019).

Avrupa Yesil Mutabakati'min vizyonu, AB'yi 2050 yilina kadar diinyanin
ilk iklim n6tr bolgesi haline getirmek, kirliligi azaltmak ve doga ile ekosistemlerde
saglikli bir dengeyi yeniden saglamaktir. Avrupa Yesil Mutabakati, AB'nin bliylime
stratejisidir. Bu mutabakat kiiresel 1stnmay1 sanayi dncesi doneme gore maksimum
+1,5°C ile sinirlama hedefini koyan ve AB ile birlikte tiim {ilkelerin onayladig1
Paris Anlagsmasi'na AB'nin bir katkisidir. Yesil mutabakat tiim politika alanlarinin
iklim  degisikligiyle miicadeleye katkida  bulunmasinin  gerekliligini
vurgulamaktadir (Council of the European Union, 2025). Yesil Mutabakat daha
rekabetci kaynak agisindan verimli ve dongiisel bir ekonomiye gegisi tesvik etmeyi
amaglayan, hemen hemen tiim ekonomik sektdrlerde (enerji, ulastirma, tarim,
sanayi vb.) kapsaml bir dizi nlemden olugmaktadir.
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Avrupa Yesil Mutabakati'nin amaci, iklim politikasi ve emisyon
azaltiminin en 6nemli Oncelik haline geldigi AB mevzuati ve bolgesel kalkinma
stratejileri icin genel bir yon saglamaktir. Bu nedenle, Yesil Mutabakat cevre
koruma ve siirdiiriilebilirlik uygulamalarina iligkin belirli ideolojileri tegvik etmek
i¢in 6nemli firsatlar sunmaktadir. Yesil Mutabakat; AB vatandaslarinin sagligini ve
dogal cevrenin ¢esitliligini korumak amactyla iklim doniistimiinden (iklim notr
olmak), ekonomi doniistimiinden (dongilisel ekonomiyi uygulamak), enerji
doniisiimiinden (temiz enerjiye bagimli olmak) ve kaynak doniisiimiinden (ikincil,
yani geri doniistiiriilmiis olmak) olusan koklii bir degisimi taahhiit etmektedir
(Eckert ve Kovalevska, 2021: 4-5).

AB'nin sera gazi emisyonlarinin %75'inden fazlasindan sorumlu olan enerji
sektdriiniin karbondan arindirilmasi, Avrupa Yesil Mutabakati’nin 6ngdrdiigii yesil
doniisiimiin merkezinde yer almaktadir. Tagimacilik sektorii ise AB'nin sera gazi
emisyonlarmin  yaklasik  dortte  birini  olusturmaktadir. Avrupa  Yesil
Mutabakatinda, AB'nin iklim agisindan nétr bir ekonomi olabilmesi i¢in 2050
yilina kadar 1990 seviyelerine kiyasla tagimaciliktan kaynaklanan sera gazi
emisyonlarinda %90 oraninda bir azalma hedeflenmektedir (Republic of Tiirkiye
Ministry of Foreign Affairs Directorate for EU Affairs, 2024). Mutabakatta

belirlenen temel hedefler asagida sekil 1°de yer almaktadir.
Sekil 1. Avrupa Yesil Mutabakati Temel Hedefleri
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Kaynak: European Commission, 2019

Yesil mutabakatin temel hedeflerinden ilki iklim nétrligiidiir. AB'nin
diinyanin ilk iklim nétr bolgesi olabilmesi i¢in sera gazi emisyonlarinin ciddi
oranda azaltilmasi gerekmektedir. Ikincisi ddngiisel ekonomidir. Bu sistemde
irlinlerin yeniden kullanildigi, onarildigi ve geri donistiirildigi, atiklarin
azaltildig1 ve kaynaklarin korundugu yeni bir ekonomik model gelistirilmelidir.
Ugiinciisii 2030 ve 2050 hedefleridir. Paris Anlagmasi uyarinca AB iilkeleri, AB'yi
2050 yilina kadar iklim agisindan nétr hale getirmeyi taahhiit etmektedir. Bu hedefe
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ulasmak i¢in Avrupa Birligi, Avrupa Iklim Yasas1 geregi> 2030 yilina kadar net
sera gazi emisyonlarini 1990 seviyelerine kiyasla en az %55 oraninda azaltacak ve
2050 yilina kadar emisyonlar1 kademeli olarak azaltmaya devam edecektir.
Dérdiinciisii temiz endiistrilerdir. AB daha temiz, daha siirdiiriilebilir ve enerji
acisindan daha verimli endiistrilere yonelmelidir. Besinci hedef daha saglikli bir
cevredir. Gelecek nesillere saglikli bir ¢evre birakmak i¢in bozulmus ekosistemler
iyilestirilerek doga ve yaban hayati korunmalidir. Altinct hedef daha siirdiiriilebilir
bir ciftciliktir. Saglikli ve uygun fiyatl giday1 saglarken cevreyi korumak i¢in daha
yesil tarim uygulamalarina gecilmelidir. Yedinci hedef siirdiiriilebilir ve akillt
mobiliteye gecistir. Tasimacilik sektoriiniin karbonsuzlagtirilmast ABmin iklim
hedeflerine ulasmasinin bir diger anahtaridir (European Council of the European
Union, 2025).

Avrupa Yesil Mutabakati'nin ortaya koydugu hedeflere ulasmak igin
onemli yatirimlara ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu nedenle Komisyon, ek finansman
ihtiyaglarinin ~ karsilanmasina yardimci olmak amaciyla Ocak 2020°de
Siirdiiriilebilir Avrupa Yatirnm Plani/Avrupa Yesil Mutabakat Yatirim Plani’ni
uygulamaya koymustur. Avrupa Yesil Mutabakat Yatirim Plani, Komisyonun
2021-2027 uzun vadeli biitce Onerisini temel almaktadir. Bu plan gercevesinde AB
biitgesinin %25"ini iklim finansmani i¢in kullanilacak ve gesitli AB programlari
araciligryla cevresel hedeflere yatirim yapilacaktir. Avrupa Yesil Mutabakat
Yatirim Plan1 kapsaminda finanse edilen projeler, Avrupa Yesil Mutabakatinin
hedeflerine ulagilmasina, yeni, temiz enerji ve dongiisel ekonomi endiistrilerinin
ortaya ¢ikmasima katkida bulunacak ve 21. yiizyila uygun rekabetci bir Avrupa
ekonomisi i¢in yiiksek kalitede isler yaratacaktir (European Commission, 2020).

III. AVRUPA BIiRLIGI’NDE YESIiL BUTCE HAZIRLAMA
SURECI VE UYGULAMALARI

Avrupa Komisyonu Paris Anlagsmast ve Avrupa Yesil Mutabakati
dogrultusunda iklim ve cevre hedeflerini desteklemek icin finansman saglama
acisindan AB biitcesinin seffafligini1 artirmak amaciyla yesil biitcelemeyi bir arag
olarak kullanmaktadir (European Commission, 2025a). AB i¢inde yesil
biitcelemenin bir bi¢cimini uygulayan {ilkeler siirece dahil olmak isteyen diger iiye
iilkelere &rnekler sunan ¢ok cesitli uygulamalari hayata gecirmislerdir. Uye
iilkelerin neredeyse {ligte ikisi bir tiir yesil biitgeleme kurmus veya kurmayi
planlamaktadir (European Commission, 2023a: 4). AB'de yesil biit¢eleme igin
"herkese uyan tek bir model" olusturulmasi1 hedeflenmemekle birlikte, {iye devletler
arasinda yaklasimlarin benzesmesi arzu edilmektedir. “Avrupa Birligi Yesil
Biitceleme Referans Cergevesi” ise bu yaklagimin temelini olusturmaktadir. Bu
cerceve lilke diizeyinde yesil biitgelemenin uygulanmasi igin 6nemli kabul edilen
unsurlari igermektedir. Bu unsurlar sunlardir (European Commission, 2023b: 4-5);

2Yesil Mutabakat dogrultusunda 2021 yilinda kabul edilen Avrupa iklim Yasasi, AB'nin 2050 yilina kadar iklim
notr olmasini hedeflemekte ve 2030 yilina kadar net sera gazi emisyonlarmin 1990 seviyelerine gore en az %55
oraninda azaltilmasi y6niinde ara hedef belirlemektedir. Komisyon ayrica 2040 yilma kadar net sera gazi
emisyonlarinin en az %90 oraninda azaltilmasini da hedeflemektedir (European Commission, 2025b).
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> Cevresel hedeflerin, biitce kalemlerinin ve kamu sektorii
kuruluslarimin kapsamu: Ulusal ¢ergeve ideal olarak tiim temel ¢evresel hedefleri,
tiim biitge kalemlerini ve kamu sektorii kuruluslarinin ¢ok genis bir alt kiimesini
kapsamalidir. Mali politikalar bu hedefleri farkli sekillerde etkileyebileceginden,
her biitce kaleminin bu hedeflerden herhangi birini nasil etkiledigine dair kapsaml
bir ¢cergeveye sahip olmak dnemlidir.

> Biitce politikalarinin cevresel hedeflerle tutarhhigim
degerlendirmek icin kullanilan metodoloji: Uye devletler biitcelerinin ilgili
unsurlarinin iklim ve ¢evre konusundaki ulusal ve uluslararasi taahhiitlerin
gergeklestirilmesine nasil katkida bulunduguna iligkin bir metodolojiyi ortaya
koymalidir. Uye devletler harcama tarafinda programlarin alt basliklarim ve gelir
tarafinda belirli gelir kalemlerini dikkate alarak yesil biitcelerini miimkiin olan en
ayrmtili diizeyde degerlendirmelidir.

» Ciktilar: Yesil biitgelemeyle ilgili ulusal bir yasal diizenleme veya idari
bir belge yesil biitceleme sonuclarinin igerigini ve takvimini ayrintili olarak
belirtmelidir.

» Yonetisim: Yesil biitgeleme i¢in ulusal gergeveler, farkli paydaslarin
rollerini ve sorumluluklarini agik¢a ortaya koymali, ayrica gerekli beseri ve
kurumsal kaynaklarin saglanmasini temin etmelidir. Maliye Bakanligi yesil
biitgelemenin tasarlanmasi ve uygulanmasina iligkin siireci koordine etmekten
sorumlu tutulmalidir.

» Siirecin seffafligi ve hesap verebilirligi: Tiim ciktilar kamuoyuna
aciklanmalidir. Ayrica, degerlendirmelerin dogrulugunu ve maddelerin yesil
hedeflere ulasmadaki etkinligini degerlendirecek olan diizenli araliklarla sonradan
yapilan incelemelerin de yaymlanmasina 6zen gosterilmelidir.

Avrupa Birligi’nde yesil biitceler ¢ok yi1lli mali ¢er¢eve kapsaminda 7 yillik
olarak hazirlanmaktadir. Bu ¢ok yill1 biit¢e iklim ve biyolojik ¢esitlilik harcamalari
icin temel referanstir. Hazirlik asamasinda oncelikle her politika alanina iligkin
hedefler, metodoloji ve performans c¢ergevesini igeren yesil ¢erceve
gelistirilmektedir. Ardindan AB Parlamentosu ile Konsey arasinda genel hedefler
ve bunlar kapsaminda hazirlanacak mevzuatlarin igerigi ile ilgili miizakereler
yapilmaktadir. Cok yill1 biitce uygulanirken metodoloji dogrudan finansal sisteme
entegre edilmekte ve Komisyon tarafindan yonetilen her harcamanin yesil 6nemi
etiketlenmektedir®. Yillik biitge prosediirii sirasinda her departman performans
analizlerinin bir parcgasi olarak ge¢mis harcamalarini raporlamakta ve gelecekteki
harcamalarmin tahminini yapmaktadir. Son agama olan degerlendirme asamasinda
ise her program iki degerlendirmeden ge¢mektedir. Bunlardan ilki ara
degerlendirme ve digeri ise final degerlendirmesidir  (programin
tamamlanmasimdan iki y1l sonra). Bu degerlendirmeler; iklim ve biyolojik cesitlilik

3Avrupa Komisyonunun biitce kalemlerinin gevresel etkilerini degerlendirmek {izere bir “iklim etiketleme
metodolojisi” gelistirmistir. Komisyon’un iklim veya gevresel hedeflere gore etiketleme yontemi; (0)
hedeflenmemis, (1) 6nemli bir hedef veya (2) s6z konusu eylemin veya harcamanin temel hedefi olup olmadigini
gosteren ii¢ olas1 puandan olusmaktadir. Harcama diizeyinde iklim ve biyogesitlilik hedeflerine katkis1 konusunda
atfedilen puana bagli olarak, sirasiyla %0, %40 ve %100 olmak iizere oranlari gosterilmektedir (Bova, 2021: 8).
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harcama hedeflerine iliskin kaydedilen ilerlemenin yan1 sira, ilgili diger hedeflere
iligkin ilerlemeyi de icermektedir (Pojar, 2023: 17).

Avrupa Birligi iklim ve cevre hedeflerine olan bagliligint vurgulamak
amaciyla 2021-2027 c¢ok yilli mali cergevesinde niceliksel hedefler belirlemistir.
Bu kapsamda AB 2021-2027 biitgesinin en az %30'unu iklimle ilgili harcamalara,
2024 yili biitgesinin %7,5'ini ve 2026 ile 2027 biitcelerinin %10'unu biyolojik
cesitliligi korumaya ve gelistirmeye ayirmay1 taahhiit etmistir. AB'nin yesil biitcesi
dort temel konu etrafinda olusturulmustur. Bunlar; iklim uyumu ve iklim
degisikliginin hafifletilmesi, biyolojik ¢esitlilik ve temiz havadir. Asagida grafik
1’de Avrupa Birligi 2021-2027 ¢ok yilli mali biitcesinde hedeflenen yesil katki

miktar ve oranlar1 gosterilmektedir (European Commission, 2025b).
Grafik 1. 2021-2027 Biitce Déneminde Beklenen Yesil Katki Taahhiitleri (Milyon Euro)
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Kaynak: European Commission, 2025b

Yukarida grafik 1’de yer alan 2021-2027 donemi i¢in mevcut veriler, AB
biitgesinin iklim i¢in %30 hedefine ulasma yolunda oldugunu goéstermektedir.
Biyolojik c¢esitlilik hedefine 2024 yilinda yaklasilmigsa da 2026 ve 2027 yillari
biitce hedeflere ulasilmasinin zor oldugu goézlemlenmektedir. Temiz hava icin
ayrilan biitcenin ise 2023 yilindan sonra olduk¢a azaldigi dikkat ¢ekmektedir.
Grafik 1 yesil biitce oOnceliginde yapilan hedefli harcamalar kapsaminda
degerlendirildiginde, AB’nin 2021-2027 ¢ok yilli biit¢esinde iklimle ilgili
harcamalara digerlerine kiyasla (biyocesitliligi koruma ve temiz hava) Oncelik
verildigi sOylenebilir. Yesil taahhiitlerin yerine getirilip getirilmedigi ise AB
Parlamento’su ve AB Sayistay1 tarafindan takip edilmekte ve diizenli olarak
tavsiyelerde bulunulmaktadir.

Yesil biitcelere sahip tliye devletlerden bazilari biitge etiketlemesi yaparken,
baz1 devletler ise biitce Oncesi ve biitce sonrasi etki degerlendirmelerine yer
vermektedir. Biitce Oncesi (ex-ante) etki degerlendirmeleri; biitce Onlemleri
biitceye eklenmeden 6nce cevresel ve iklimsel etkilerini incelemeyi amaglar. Biitge
sonrast (ex-post) etki degerlendirmeleri ise, Oonlemler uygulandiktan sonra bu
etkilerin hedeflere ulasmada ne kadar basarili oldugunu 6lgmeye yardimci olur
(European Commission, 2023a: 4). Asagida grafik 2’de AB {iiye devletleri
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genelinde yesil biitceleme uygulamasinda hangi yontemlerin kullanildig1 ve kag

iilkenin bunlar1 kullandigina iligkin bilgiler yer almaktadir.
Grafik 2. AB Uye Devletleri Yesil Biitceleme Uygulamalar
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Kaynak: European Commission, 2023a: 4

Grafik 2’de yesil biitce etiketlemesi olan AB {iye iilkeleri; Avusturya,
1spanya, Yunanistan, Finlandiya, Fransa, Irlanda, italya, Liiksemburg, Portekiz ve
Isveg, 6nceden etki degerlendirmeleri yapan iiye iilkeler; Danimarka, Finlandiya,
Fransa, Irlanda, Hollanda ve Isveg, sonradan etki degerlendirmesi yapan iiye
iilkeler; Danimarka, Fransa ve Isveg, yesil biitceye gecmeyi planlayan iiye iilkeler;
Cek Cumhuriyeti, Kibris, Litvanya, Romanya ve Slovenya, yesil biitge plani
olmayan lye llkeler ise; Belgika, Bulgaristan, Almanya, Estonya, Hirvatistan,
Macaristan, Letonya, Malta, Polonya ve Slovakya’dan olusmaktadir (European
Commission, 2023a: 4). Genel olarak degerlendirildiginde iilkelerin hem biitce
etiketlemesi hem de ex-ante cevresel etki degerlendirmeleri yaparken, ex-post
cevresel degerlendirmeleri uygulamasinin sinirlt oldugu gézlemlenmektedir. Diger
taraftan on bir liye iilkenin hala herhangi bir yesil biitge uygulamasi ve plani
olmadig da dikkat cekmektedir.

Yesil biitgeleme uygulayan ¢ogu tiye devlet gelecekte uygulamalarini daha
da gelistirmeyi planlamaktadir. Ornegin Avusturya, biitce 6nlemlerinin ekolojik
etkisine odaklanan biitiinlesik bir biitce yaklagimini tesvik etmektedir. Danimarka,
iklim politikasinin ekonomik etkilerini gosterebilen yesil bir makroekonomik
model gelistirmektedir. Isvec'te yeni bir diizenleme &nerildiginde bu tiir
uygulamalarin kullanimim gii¢lendirecek etki degerlendirmesi konusunda yeni bir
diizenleme gelistirme ¢alismalar1 devam etmektedir. Avusturya, Fransa, italya ve
Ispanya ulusal “Kurtarma ve Dayaniklilik Planlari”nda* bu tiir gelismelere yer

“Ulusal Kurtarma ve Dayaniklilk Planlart iilkelerin COVID-19 salgimi sonrasinda ekonomik olarak
toparlanmalarina yardime1 olmak amaciyla tasarlanmis, daha yesil, daha dijital ve daha dayanikli bir gelecek
yaratmaya odaklanan Avrupa Komisyonu girisimidir (WHO, 2025).

732



Yonetim ve Ekonomi 32/4 (2025) 723-745

verecegine dair s6z vermistir. Hentiiz yesil biitceleme yapmayan bazi iiye devletler
(Romanya ve Slovenya) ise bu tiir uygulamalart kurtarma ve dayaniklilik
planlariin veya diger ulusal uzun vadeli planlarinin (Kibris, Cek Cumhuriyeti ve
Litvanya) bir parcasi olarak gelistirmeyi taahhiit etmislerdir (European
Commission, 2023a: 8). Asagida sekil 2°de ise Avrupa Birligi Yesil Biitce Referans
Cergevesi kapsaminda yer alan unsurlar konusunda AB’nin ve iiye iilkelerin elde

ettigi basarilar gosterilmektedir.
Sekil 2. AB ve Uye Ulkelerin Yesil Biitgeleme Kazanimlar

Yesil biitgeleme Ulusal yesil biitge
metodolojisi gelistirmek etiketleme metodolojiler ‘ '

icin planiar baslatilde gelistivildi + T iz enerji
!

Kaynak: Pojar, 2024: 27

Sekil 2’ye bakildiginda, Birlik diizeyinde hem kurumsal hem de teknik
kapasitenin belirgin bigimde giiglendigi goriilmektedir. Uye iilkeler arasinda
olusturulan uygulayici toplulugu; deneyim paylagimimi ve ortak metodolojik
yaklagimin gelismesini destekleyerek siirecte 6nemli bir biitiinlesme saglamaktadir.
Baz1 iilkelerin modelleme araclarini iyilestirerek iyi uygulamalar sistematik
bigimde paylasmasi, digerlerinin ise yesil biitgeleme metodolojisini gelistirmeye
yonelik ulusal planlar baglatmasi, uygulamanin farkli agamalarda olgunlastigini
ortaya koymaktadir. Mevcut metodolojilerini gelistiren iilkelerin katkilari,
biitgelerin ¢evresel etkilerini daha hassas bigimde degerlendirme kapasitesini
artirirken, ulusal yesil bitce etiketleme ¢aligmalarinin temiz enerji  ve
stirdiiriilebilirlik planlariyla biitiinlestirilmesi mali politikalarda ¢evresel uyumun
giiclendigini gostermektedir. Bu kazanimlar biitiin olarak degerlendirildiginde,
AB’nin yesil biitceleme yaklasimini hem yatay diizeyde yayginlastirdigi hem de
dikey diizeyde derinlestirdigi, boylece siirdiiriilebilir kamu maliyesi hedeflerine
yonelik kurumsal ve analitik altyapiy1 agsamali olarak gii¢lendirdigi goriilmektedir.

IV. AVRUPA BIRLIGI’NIN SURDURULEBILIR FINANSMAN
ANAHTARI: YESIL TAHVILLER

Yesil finans kavrami ilk kez Cowan (1999) tarafindan ortaya atilmistir.
Cowan yesil finansin ¢evreyi korumaya giden bir yol aramak igin gerekli bir
finansal yenilik oldugunu ve finans ile ¢evre endiistrisini birbirine baglayan 6nemli
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bir koprii oldugunu ileri stirmiistiir. 2000-2005 yillar1 aras1 yesil finans teorisinin
istikrarli bir sekilde ilerlemis ve 2012 yili yesil finans teorisinin hizla gelistigi bir
yil olmustur. Yesil finansin 6zii, ekolojik ¢evreyi koruma ve ekolojik kalkinmay1
destekleyen yesil endiistrilere yatirim yapmak iizere daha fazla sosyal kaynagi
tesvik etmeye yonelik politika rehberliginde yatmaktadir (Zhou ve Xu, 2022: 2-3).

Yesil finans siirdiiriilebilir kalkinmayi ilerletmek i¢in son yillarda dnemli
bir ara¢ olarak ilgi gormektedir. Yesil finansin amaci, sermayeyi ¢evresel olarak
siirdiiriilebilir ve diisiik karbonlu endiistrilere yonlendirmek ve bdylece ekolojik
korumay1 ve siirdiiriilebilir kalkinmay1 tegvik etmektir. Giiniimiizde yesil finans
konusunda mevcut literatiir iki temel alanda yogunlagmistir: ekonomik etkiler ve
cevresel etkiler. Ekonomik etkiler agisindan bakildiginda, makro perspektiften
yesil finans yesil tasarruflar artirmaya, yesil yatirimi tesvik etmeye ve hiikiimet
tesvik politikalar1 araciligiyla arz tarafi kalitesini optimize etmeye katkida
bulunmaktadir. Cevresel etkiler agisindan ise yesil finans ekonominin ekolojik
gelisiminde 6nemli rol oynamaktadir (Lee ve dgr., 2024: 1222).

Siirdiiriilebilir finans kavrami ise, yesil finans kavramimi da kapsayacak
sekilde daha genis kriterleri dikkate almaktadir. Buna gore siirdiiriilebilir finans;
yatirim kararlar1 alinirken cevresel, sosyal ve yonetisim hususlarinin dikkate
alinmasi siirecini ifade etmektedir. Bu sayede siirdiiriilebilir ekonomik faaliyetlere
ve projelere daha uzun vadeli yatirimlar yapilmasina olanak tanimaktadir. AB
politikas1 baglaminda siirdiiriilebilir finans ise, Avrupa Yesil Mutabakati'nin iklim
ve ¢evre hedeflerine ulagilmasina yardimci olmak i¢in ¢evre iizerindeki baskilar
azaltirken, ekonomik biiyiimeyi destekleyen, sosyal ve yoOnetisim yonlerini de
dikkate alan finansman olarak anlagilmalidir (European Commission, 2025¢).

Siirdiiriilebilir finansin Avrupa Yesil Mutabakati kapsamindaki politika
hedeflerinin yani sira AB'nin iklim ve siirdiiriilebilirlik hedeflerine iligkin
uluslararasi taahhiitlerinin yerine getirilmesinde 6nemli bir rolii bulunmaktadir.
Bunun i¢in kamu yatirimlarinin yani sira 6zel yatirimlart da iklim agisindan notr,
iklime dayanikli, kaynak acisindan verimli ve adil bir ekonomiye gecise
yonlendirilmektedir. AB diisiik karbonlu, kaynak acisindan daha verimli ve
sirdiiriilebilir bir ekonomiye gecisi giiclii bir sekilde desteklemekte ve
siirdiiriilebilir bliylimeyi destekleyen bir finansal sistem kurma cabalarinin 6n
saflarinda yer almaktadir.

Bu amagla AB Komisyonu Ocak 2020’de Yesil Mutabakat'in bir pargasi
olarak Siirdiiriilebilir Avrupa Yatirum Plani olarak da adlandirilan Avrupa Yesil
Mutabakat Yatirim Plani'n1 uygulamaya koymustur. Siirdiiriilebilir Avrupa Yatirim
Plani, Avrupa Yesil Mutabakati'min yatirnm ayagidir ve AB Taksonomisi ile
uyumludur. Avrupa Yatirm Bankasi ise AB’nin iklim bankasi rollinii
iistlenmektedir. Stirdiiriilebilir Avrupa Yatirim Plani’nin 2030 yilina kadar AB
biit¢esi ve ilgili araglar araciligiyla en az 1 trilyon euro tutarinda 6zel ve kamu
stirdiiriilebilir yatirmmin1 harekete gecirmesi beklenmektedir. Yatirim plam iklim,
cevre ve sosyal yatirimlar1 hedef almakta ve sosyal yatinmlarin siirdiiriilebilir
doniisiimle ilgili olanlar1 da kapsamaktadir (European Commission, 2020b). Bu
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plan, AB'nin Avrupa Yesil Mutabakati’'n1 finanse etme taahhiidiinii ortaya
koymaktadir.

A. Yesil Tahviller

2007 yilinda yapilan Birlesmis Milletler Uluslararas: Iklim Degisikligi
Konferansi’nda kiiresel 1smmanin insan faaliyetleriyle iligkisini ortaya koyan bir
rapor yaymlanmistir. Raporda iklim degisikliginin yarattig1 riskin vurgulanmasi
iizerine kurumlar, Diinya Bankasi ve iklim degisikligi uzmanlarinin ortak gortisleri
cergevesinde ¢Ozlimiin bir pargasi olarak finans piyasalarinin bu siirece katilmalari
konusunda is birligi yapilmistir. Siirdiriilebilirlik projelerine yonelik yatirim
yapilmasi ve sermaye artirnminin olumlu gevresel sonucglarinin 6nemli 6lgiide
ilerlemesini saglamak amaciyla bir dizi uygunluk kriteri belirlenmistir. 2007-2008
yillarinda ise Avrupa Yatirim Bankasi ve Diinya Bankasi ilk yesil tahvil ihracini
basariyla gergeklestirmistir. Boylece ilk ihra¢ edilen yesil tahviller ihrag¢ ve
raporlama kriterlerini olusturarak tiim yesil tahvil piyasasi i¢in bir gerceve
saglamistir (PIMCO, 2025). Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi Cergeve
Sozlesmesi'nin 28. Taraflar Konferansi'nda 2030 yilina kadar yenilenebilir enerji
kapasitesinin ii¢ katina ¢ikarilmasi c¢agris1 yapilmasinin ardindan, iklim
finansmaninin temel bir araci olarak yesil tahvil ihraci daha da Onemli hale
gelmistir (Shah ve dgr., 2025: 1).

OECD tanimina gore yesil tahvil; gelirleri yalnizca iklim degisikliginin
azaltilmasi veya uyum saglanmasi, dogal kaynaklarin tiikenmesi, biyolojik
cesitliligin kaybi, hava, su veya toprak kirliligi ile ilgili ¢abalara fayda saglayan
projeleri finanse etmek i¢in ayrilmis bir tiir bor¢lanma aracidir (OECD, 2021: 39).
Uluslararas1 Sermaye Piyasalar1 Birligi ise yesil tahvili; “gelirleri yalnizca yeni
veya mevcut uygun yesil projelerin kismen veya tamamen finanse edilmesi veya
yeniden finanse edilmesi icin kullanilacak her tirli tahvil aract” olarak
tanimlamaktadir. Baska bir deyisle, yesil tahviller sirketler ve kamu kuruluslar
tarafindan ihra¢ edilen geleneksel tahviller ve kamu borglanma araglaridir. Yesil
tahvilleri diger tahvillerden ayirt edici en temel 6zelligi; gelirleri 6ncelikle iklim
degisikliginin azaltilmasi1 ve iklim degisikligine uyum saglanmasi ile ilgili ¢cevre
dostu projelerde kullanilmasidir (Gianfrate ve Peri, 2019: 127-128).

Cevresel bozulmanin ve iklim degisikliginin artan etkileri nedeniyle
siirdiriilebilir bir ekonomiye ge¢is igin gelistirilen yesil tahviller; strdiiriilebilir
kalkinma  hedeflerine ulagsmak icin sermaye seferberliginin  hayati
mekanizmalarindan biridir. Bu tahviller diigiik karbonlu enerji, enerji verimliligi ve
diisiik karbonlu ulasim gibi ¢evresel faydalari olan projeler igin sermayeyi harekete
gecirmek ve Olgiilebilir ¢evresel faydalar yaratmak amaciyla gelistirilen
siirdiiriilebilir tahvil varlik sinifinin 6rnegidir (Shah ve dgr., 2025: 1). Yesil
tahviller AB'nin sera gazi emisyonlarini sifirlayip “iklim notr” olmasini saglayarak,
kaynak acisindan verimli bir ekonomiye gecilmesine yardimer olmaktadir.

Avrupa Yesil Mutabakati, sermaye akiglariin yesil yatirimlara
yonlendirilmesinin gerekliligini vurgulamaktadir. Bu gereklilik; gelirin en az
%85'inin yalnizca AB Taksonomisi kapsaminda uygun olan faaliyetlere degil, ayni
zamanda Onemli katki, dnemli zarar vermeme ve asgari gilivenlik kriterleri ile
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uyumlu faaliyetlere yonlendirilmesini de kapsamaktadir (Environmental Finance,
2025). Ocak 2020’de Avrupa Yesil Mutabakati Yatinm Plani'nda Komisyon,
yatirim firsatlarin1 daha da artirmak ve ¢evresel acidan siirdiirtilebilir yatirimlarin
belirlenmesini kolaylagtirmak amaciyla cevresel agidan siirdiiriilebilir tahviller i¢in
bir standart olusturulmasini 6ngoérmiis ve Aralik 2023’te Avrupa Yesil Tahvil
Standardy getirilmistir. Standart, yesil ekonomik faaliyetleri tanimlamak i¢in AB
taksonomisinin ayrmtili  kriterlerine dayanmakta ve piyasadaki en 1iyi
uygulamalarla uyumlu seffaflik diizeylerini garanti etmektedir (European
Commission, 2025e). Asagida grafik 3’te 2014-2024 doneminde AB-27°de
sirketler ve devletler tarafindan ihrag edilen yesil tahvillerin, toplam tahvil ihraglar
icindeki pay1 yiizdesel olarak gosterilmektedir.
Grafik 3. AB-27'de 2014-2024 Yillar1 Arasinda Yesil Tahvillerin Dagilimi (%)
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Kaynak: European Environment Agency, 2025

Grafik 3 yesil projeleri finanse etmek igin ihrag edilen yesil tahvillerin
(yesil tahvillerden elde edilen gelirin yesil projelere ayrilmasi) AB'deki sirketler ve
hiikiimetler tarafindan ihra¢ edilen tiim tahviller i¢indeki payim gdstermektedir.
Grafige bakildiginda, AB’de yesil tahvil piyasasinin son on yilda belirgin bir artig
yasadig1 goriilmektedir. 20142024 doneminde yesil tahvillerin toplam tahvil
ihraglar1 ic¢indeki payr %0,1 seviyesinden %6,9’a yiikselmis ve boylece
siirdiriilebilir finansman araglarina yonelik talepte giiglii bir artis ortaya ¢ikmustir.
Bu egilim, Avrupa Yesil Mutabakati kapsaminda karbon nétr bir ekonomi
hedefinin finansman ihtiyaciyla birlikte degerlendirildiginde, cevresel yatirimlarin
sermaye piyasalarindaki oneminin giderek arttigin1 gostermektedir. Sirketlerin
yesil tahvil ihraglar1 da dikkat ¢ekici bir ivme sergilemis; 2020 yilinda toplam sirket
tahvillerinin %5,6’sin1 olusturan yesil tahvillerin pay1, 2024’te %12,8’e ¢ikarak
yeni bir rekor seviyeye ulasmigtir. Benzer sekilde, devletler tarafindan ihra¢ edilen
egemen yesil tahvillerin oranm1 2020°deki %3,3 diizeyinden 2024°te %4,2’ye
ylkselmistir. Tim bu egilimler, AB’nin 2030 iklim hedefleri kapsaminda
ongoriilen yatirim ihtiyacinin finansal piyasalarda karsilik bulduguna; dolayisiyla,
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yesil tahvillerin Oniimiizdeki donemde AB sermaye piyasalarinin temel
bilesenlerinden biri héline gelme potansiyeline sahip olduguna igaret etmektedir.

B. Yeni Nesil AB (NextGenerationEU) Yesil Tahvilleri

Aralik 2020°de kabul edilen NextGenerationEU (NGEU) koronaviriis
salgininin yol actig1 acil ekonomik ve sosyal hasari onarmay1 ve Avrupa'yr daha
yesil, daha dijital, daha dayanikli ve mevcut ve gelecekteki zorluklara daha uygun
hale getirmeyi amaglayan gecici bir ekonomik toparlanma aracidir (Pfeiffer ve dgr.,
2021: 11). NGEU ile iiye devletler, Komisyona 2026 yilina kadar 2018 fiyatlariyla
750 milyar euro bor¢lanma yetkisi vermistir. NGEU’da yenilik sadece AB’nin
bor¢lanma giiciindeki 6nemli artis degil, ayn1 zamanda harcamalarin niteligidir
(European Parliament, 2021).

COVID-19 salgimina yanit olarak tasarlanan NGEU'nun ana unsurlarindan
biri, silirdiiriilebilir reformlara ve ilgili kamu yatinmlarina biiyiik 6lgekli finansal
destek (hibe ve kredi) saglamay1 amaclayan “Kurtarma ve Dayaniklilik Fonu”dur
ve AB iiye devletlerine 672,5 milyar euro fon saglamistir. Bu fonun uzun vadede
yesil yatirimi, dijitallesmeyi ve dayanikliligi daha genis capta desteklemek
konusunda agik hedefleri bulunmaktadir (Pfeiffer ve dgr., 2021: 11). Bu yoniiyle
Avrupa'da bugiine kadar finanse edilen en biiyiik tesvik paketini olusturmaktadir.
Kurtarma ve Dayaniklilik Fonu kapsaminda destek alabilmek i¢in liye devletlerin
fonlar1 nasil yatiracaklarini agiklayan “Kurtarma ve Dayaniklilik Planlar1” (KDP)
hazirlamalar1 gerekmektedir.

AB iiye devletlerinin NGEU kapsaminda Kurtarma ve Dayaniklilik
Planlari'ndaki harcamalarinin fondan aldiklar1 finansmanin en az %37'sini iklim
degisikligiyle miicadele alanlarinda siirdiiriilebilir yatirimlar ve reformlar igin
kullanmalidir (European Commission, 2024: 7). Uye devletlerin KDP’deki
harcamalari; harcamalarin iklime katkisina gore puanlandirildigi (0%, 40%, 100%)
AB iklim katsayilar1 kullamilarak takip edilmektedir. Ayrica NGEU yesil
tahvillerinden elde edilen gelirler temiz ulasim, yenilenebilir enerji, enerji
verimliligi ve biyolojik cesitlilik gibi alanlardaki yatirimlari finanse etmeleri
nedeniyle tlim AB’yi etkilemektedir (European Commission, 2024: 4).

Eyliil 2020'de Avrupa Komisyonu siirdiiriilebilirlige olan bagliligimin agik
bir isareti olarak NGEU fonlarinin %30'unu yesil tahvil ihraci yoluyla artirma ve
gelirleri yesil yatirnm ve reformlari finanse etmek igin kullanma niyetini
aciklamistir (European Commission, 2021). Eyliil 2021°de NGEU Yesil Tahvil
cercevesini benimseyen Komisyon, Ekim 2021'de ilk NGEU yesil tahvili ihracim
gerceklestirmistir. Komisyon 15 yillik vadeyle verdigi tahviller sayesinde 12 milyar
euro toplayarak bugiine kadar yapilan diinyanin en biiyiik yesil tahvil ihracina
imzasmi atmistir (European Commission, 2025d). Bu sayede Avrupa Birligi
kiiresel dlgekte en biiyiik yesil tahvil ihraggist konumuna gelmektedir. NGEU yesil
tahvil ¢ercevesi, AB'nin daha genis ¢evresel, sosyal ve yOnetisim stratejisi ile
uyumlu olmakta ve siirdiiriilebilirlige giiclii bir katki saglamaktadir. Cerceve,
miimkiin oldugu 6l¢iide Avrupa Yesil Tahvil Standardi ile uyumlu hale getirilmistir
(European Commission, 2021).
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Yesil tahvil cercevesi dort temel unsur aracilifiyla gelirin kullanimu,
yOnetimi ve raporlanmasi konusunda piyasa standartlartyla uyumu saglamaktadir.
Bu ¢ergevenin unsurlar1 agsagidaki gibidir (European Commission, 2024: 12);

e Gelirlerin Kullanimi: NGEU yesil tahvil gelirleri, NGEU yesil tahvil
cergevesinde tanimlandigi iizere temiz enetji ve ag, temiz ulasim ve altyapi, iklim
degisikligine uyum, yesil doniisimii destekleyen dijital teknolojiler, enerji
verimliligi, dogayr koruma, iyilestirme ve biyolojik cesitlilik, yesil doniistimii
destekleyen arastirma ve inovasyon faaliyetleri, su temini ve atik yonetimi ve diger
olmak iizere dnceden tanimlanmis dokuz harcama kategorisinde kullanilmaktadir.

e Harcama Degerlendirme ve Yatirom Sec¢imi Siireci: Yatirimlar
oncelikle iklim degisikligine ayrilan Kurtarma ve Dayaniklilik Planlari'ndaki
harcamalarm %37'si baz alinarak belirlenmektedir.

e Gelirlerin Yonetimi: Komisyon AB iiye devletleri tarafindan sunulan
verilere dayanan NGEU yesil tahvillerinin net gelirlerini ve ilgili 6demeleri takip
etmektedir.

e Raporlama: Komisyon, yesil tahvil fonlarmin nasil harcandigini
(tahsis raporu) ve ne elde edildigini (etki raporu) gostermek i¢in iki tiir rapor
kullanmaktadir.

NGEU yesil tahvil harcamalar1 havuzu; Avrupa Komisyonu’nun NGEU
kapsaminda ihrag¢ ettigi yesil tahvillerin hangi harcama kalemlerini finanse
edecegini belirlemek i¢in olusturdugu 6zel bir harcama sepetidir. Bu havuz, AB
iiye iilkelerinin Kurtarma ve Dayaniklilik Planlar1 kapsamindaki yatirimlarindan
yesil kriterlere uygun olanlar1 segilerek olusturulur. Asagida tablo 1°de 2023-2024
yillar1 igin belirlenen toplam NGEU yesil tahvil havuzunun harcama kategorisine

gore dagilimi yer almaktadir.
Tablo 1. NGEU Yesil Tahvil Havuzunun Harcama Kategorisine Gore Dagilimi (Euro cinsinden)

Harcama NGEU Yesil Raporlanan NGEU NGEU Yesil Raporlanan NGEU
Kategorisi Tahvilleri Yesil Tahvil Tahvilleri Tutar Yesil Tahvil
Tutar (1 Harcamalarinin (1 Agustos 2023 Harcamalarimin
Agustos 2024 Toplami (1 Agustos itibariyla) Toplam (1 Agustos
itibariyla) 2024 itibariyla) 2023 itibariyla)
Temiz enerji ve | 61,020,459,508 3,825,830,620 31,205,299,0 475,185,248
ag 35
Temiz ulasim ve 7,301,397,751 14,865,644,023 64,693,956,3 8,986,779,893
altyapi 18
iklim 7,301,397,751 1,394,823,279 11,760,281,7 1,222,136,053
degisikligine 70
uyum
Yesil doniisiimii 444,981,838 6,416,000 402,970,079 12,000
destekleyen
dijital
teknolojiler
Enerji verimliligi | 67,759,575,211 18,505,514,965 49,262,056,8 9,797,308,047
90
Dogay1 koruma, 6,153,732,676 649,660,218 5,867,904,56 90,729,433
iyilestirme ve 7
biyolojik
cesitlilik
Diger 7,520,337,611 1,020,371,778 4,256,118,39 221,461,267
3
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Yesil doniisiimii
destekleyen
arastirma ve
inovasyon
faaliyetleri

20,568,882,665

2,229,875,333

81

11,018,668,4

67,513,689

Su temini ve atik
yonetimi

21,434,950,864

1,519,640,560

19

12,138,876,3

161,047,650

Genel Toplam

264,580,424,661

44,017,776,775

852

190,606,131,

21,022,173,280

Kaynak: European Commission, 2024: 15

Tablo 1’e bakildiginda, 1 Agustos 2024 itibariyla NGEU yesil tahvil icin
harcama havuzu toplaminin %63,4'iiniin, AB Taksonomisinin temel hedefleri ve
'6onemli zarar vermeme' kriterleriyle tamamen veya 6nemli 6l¢iide uyumlu oldugu
degerlendirilmektedir (2023'te bu oran %57,5 idi). %33,6'lik bir kisim ise kismen
uyumluyken, kalan %3,0'lik kisim kapsam disidir. Temiz ulasgim ve altyap1 (72,4
milyar euro), enerji verimliligi (67,8 milyar euro) ve temiz enerji ve ag1 (61,0
milyar euro), NGEU yesil tahvil harcama havuzundaki en biiyiik ii¢ kategori
olmakta ve toplam harcama havuzunun %76'sin1 olusturmaktadir. Ayrica yesil
doniisiimii destekleyen arastirma ve inovasyon faaliyetleri, su temini ve atik
yonetimi ile temiz ulasim ve altyapt gibi kategorilerde de Onemli artiglar
yasanmaktadir (European Commission, 2024: 7-8).

Asagida tablo 2 ise Tablo 1°de yer alan verilerin NGEU yesil tahvil
havuzunun iiye devletlere gore dagilimini ve iiye devletler tarafindan raporlanan

NGEU yesil tahvil harcamalarinin toplamini géstermektedir.
Tablo 2. NGEU Yesil Tahvil Havuzunun Uye Devlete Gore Dagilini (Euro cinsinden)

Uye NGEU Yesil Raporlanan NGEU Yesil NGEU Yesil Raporlanan
Devletler Tahvilleri i¢in Tahvil Harcamalarimin Tahvilleri i¢in NGEU Yesil
Toplam Tutar (1 Toplamu (1 Agustos Toplam Tutar (1 Tahvil
Agustos 2024 2024) Agustos 2023 Harcamalarinin
itibariyla) itibariyla) Toplam (1
Agustos 2023)
Avusturya 2,316,051,610 184,638,000 2,230,585,000 206,678,000
Belcika 2,605,414,993 - 2,952,051,778 -
Bulgaristan 3,157,521,543 - 3,497,684,000 -
Hirvatistan 2,329,321,211 321,138,088 2,053,820,674 34,659,272
Kibris 517,730,164 75,802,000 456,504,000 8,938,000
Cek Cumbh. 3,396,549,661 1,368,894,623 2,197,855,805 343,767,144
Danimarka 764,336,503 212,279,450 646,870,171 35,310,864
Estonya 546,280,000 142,310,000 546,280,000 -
Finlandiya 842,948,000 27,252,000 742,800,000 -
Fransa 17,468,829,083 10,618,788,000 15,211,477,614 5,069,652,000
Almanya 11,303,645,165 2,171,964,000 8,074,220,165 -
Yunanistan 12,621,483,552 6,025,954,614 11,003,177,155 1,120,888,000
Macaristan 4,641,113,217 - 2,050,429,849 -
irlanda 572,049,000 55,182,000 406,199,000 -
italya 74,801,620,602 17,829,904,000 70,286,458,550 13,447,364,000
Letonya 815,937,878 - 534,004,500 -
Litvanya 1,412,898,275 64,000,000 829,236,000 19,000,000
Liiksemburg 60,500,000 960,000 60,500,000 960,000
Malta 225,677,223 34,232,000 163,760,000 -
Hollanda 3,517,576,000 - 2,451,476,000 -
Polonya 25,480,314,524 - 13,944,730,000 -
Portekiz 8,707,481,307 1,631,000,000 5,753,554,432 247,400,000
Romanya 12,715,943,850 - 12,391,528,228 -
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Slovakya 2,516,651,253 4,790,000 2,664,908,977 200,000
Slovenya 1,271,793,887 123,674,000 1,030,980,682 89,180,000
ispanya 68,340,336,413 3,125,014,000 27,212,642,999 398,176,000
isvec 1,630,419,748 - 1,212,396,274 -
Genel 264,580,424,661 44,017,776,775 | 190,606,131,852 21,022,173,280
Toplam

Kaynak: European Commission, 2024: 16-17

Tablo 2 AB iiye devletlerin NGEU yesil tahvilleri araciligiyla finanse
edilebilecegi Kurtarma ve Dayaniklilik planlarindaki iklim harcamalarimin
miktarii gostermektedir. Tabloya bakildiginda 2023 yilina kiyasla iiye devletler
tarafindan bildirilen harcamalarda artis yasandigi goriilmektedir. Bu durum
Komisyonun NGEU yesil tahvil ihraglarini da buna paralel olarak artirmasina
olanak tammaktadir. Tablo 3 ise 2024 yilinda yapilacak harcamalarin eksiksiz
gergeklesmesi durumunda, 2026’da sera gazi emisyonlarinda beklenen toplam

azalmay1 gostermektedir.
Tablo 3. Onlenen Sera Gazi Emisyonlari (ton basma CO>) - 2026 Yilina Kadar
Beklenen Tahmini Toplam

Harcama Kategorisi Onlenen Sera Gazi Emisyonlar1 Toplam
(2026 yilina kadar)
Yesil doniisiimii destekleyen arastirma ve 4,851,793
inovasyon faaliyetleri
Enerji verimliligi 6,022,942
Temiz enerji ve ag 21,774,354
Su temini ve atik yonetimi 1,001,142
Dogay1 koruma, rehabilitasyon ve biyolojik 657,885
cesitlilik
Temiz ulagim ve altyap: 20,438,961
Genel Toplam 54,747,076

Kaynak: European Commission, 2024: 37

Tablo 3’¢ bakildiginda AB'nin net sifir hedefine ulagsmak igin 2026 yilinda
Birlik genelinde y1llik 54,747,076 milyon ton CO; emisyonunun nlenecegi tahmin
edilmektedir. En fazla sera gazi emisyonunun Onlendigi tahmini harcama
kategorileri, dncelikle demiryolu altyapisi ve sifir emisyonlu arag¢ ve gemilere
yapilan yatirimlar yoluyla "temiz ulagim ve altyap1” ile riizgar ve giines enerjisine
yapilan yatirimlar yoluyla "temiz enerji ve ag" oldugu goriilmektedir. 2050 yilina
kadar iklim nétrliigline ulagmak icin tiim harcama kategorilerinde yatirim yapilmast
gerekmektedir (European Commission, 2024: 36). Dolayisiyla NGEU yesil
tahvilleri tarafindan finanse edilen tiim 6nlemler, AB'nin yesil doniisiimiine ve
iklim hedeflerini ilerletme yoniindeki g¢abalarina katkida bulunacagmi ortaya
koymaktadir. Ayrica AB'nin yesil tahvil ¢ercevesini temelinde gelistirilen NGEU
kapsamindaki yesil tahvil finansmanli yatinmlarin iklim tzerindeki olumlu
etkilerini yansitmasi yoniiyle siirdiiriilebilir bir gelecege giden yolda ilerleme
sagladigini da apagik ortaya koymaktadir.

SONUC

Avrupa Birligi’nin siirdiiriilebilirlik eksenli doniisim siireci, iklim
degisikligiyle miicadele ve gevresel dayanikliligin giiclendirilmesine yonelik kamu
politikalarinin yalnizca ¢evresel degil ayn1 zamanda mali boyutunun da yeniden
tanimlandigin1 gostermektedir. Yesil Mutabakat ile somutlasan bu doniisiim,
biitgeleme siireglerinin iklim ve g¢evre hedefleriyle uyumlu hale getirilmesini
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zorunlu kilmis; boylece yesil biitceleme AB kamu maliyesinin yapisal
bilesenlerinden biri haline gelmistir. Birligin 2021-2027 dénemine iligkin mali
cer¢evede ortaya koydugu iklim ve biyolojik ¢esitlilik hedefleri, yalnizca biitcesel
bir yonlendirme degil, ayn1 zamanda politika biitlinliigliniin saglanmasi igin
olusturulan kapsamli bir yonetisim mekanizmasini ifade etmektedir.

AB diizeyinde uygulamaya konan yesil biitceleme ¢ergevesi; metodolojik
tutarliligi, hesap verebilirlik mekanizmalarim1 ve ¢evresel etkiyi esas alan
performans yaklasiminit merkeze alan yapisiyla, iiye devletlerin mali politikalarini
cevresel siirdiiriilebilirlikle biitiinlestirmeleri i¢in giicli bir referans noktasi
sunmaktadir. Temel c¢evresel hedeflerin biitgeye entegre edilmesi, program
diizeyinde detayli etiketleme yapilmasi, harcama sonrasi degerlendirmelerin
kurumsallagmasi ve ¢ok yilli mali ¢ergevelerde niceliksel hedeflerin belirlenmesi,
AB kamu maliyesinin siirdiiriilebilirlik odaginin giderek giiglendigine isaret
etmektedir. Ulkeler arasindaki uygulama farklihklari devam etmekle birlikte,
kurumsal kapasitenin  gelistirildigi, metodolojilerin yakinsadigi ve 1iyi
uygulamalarin paylasildigi bir yapinin giderek olgunlastigi goriilmektedir. Bu
durum, AB’nin yalnizca kendi i¢inde degil, kiiresel diizeyde de yesil kamu maliyesi
alaninda norm belirleyici bir aktor haline geldigini ortaya koymaktadir.

Calismanin bulgulari, siirdiiriilebilir finansman alaninda yesil tahvillerin
AB icin stratejik bir ara¢ niteligi tasidigini gostermektedir. Ozellikle AB
Taksonomisi ile uyumlu olarak gelistirilen Avrupa Yesil Tahvil Standardi hem
yatirimct giivenilirligini artirmakta hem de finansal piyasalarin ¢evresel hedeflere
yonlendirilmesinde seffaf ve Olgiilebilir bir mekanizma yaratmaktadir. NGEU
kapsaminda ihra¢ edilen yesil tahviller ise AB’nin krizlere kars1 mali kapasitesini
giiclendirmekle kalmamis; enerji verimliliginden temiz ulagima, yenilenebilir
enerji altyapisindan biyolojik ¢esitliligin korunmasina kadar genis bir alanda yesil
yatirimlarin hizlanmasini saglamistir. 2023 ve 2024 yillarina iliskin artan ihrag
hacmi ve liye devletlerin bildirdigi yesil harcamalardaki yiikselis; NGEU yesil
tahvillerinin Birlik Olgeginde giderek daha giicli bir finansman kaynagina
doniistiigiinii ortaya koymaktadir. Harcama kompozisyonuna iliskin bu veriler,
NGEU tahvillerinin 6zellikle enerji verimliligi, temiz enerji ve disiik karbonlu
ulasim alanlarinda somut sonuglar irettigini ve emisyon azaltim hedeflerine
dogrudan katki sundugunu gostermektedir.

Tiim bu gelismeler degerlendirildiginde, AB’nin ¢evresel siirdiirtilebilirlik
hedeflerini mali mimarinin igine basariyla yerlestirdigi; biitceleme, yatirim ve
finansman politikalarini biitiinciil bir yesil doniisiim stratejisi ¢cergevesinde yeniden
sekillendirdigi goriilmektedir. Bununla birlikte, biyolojik ¢esitlilik finansmanina
iliskin zorluklar, iiye devletler arasindaki uygulama kapasitesi farkliliklar1 ve bazi
biitge kalemlerinin g¢evresel etkilerinin 6l¢iilmesindeki metodolojik giicliikler
stirecin iyilestirilmesi gereken yonleri olarak varligini korumaktadir. Yine de
Avrupa Birligi, yesil biitceleme uygulamalart ve yesil tahviller yoluyla
stirdiiriilebilirlik hedeflerini mali politikanin merkezine yerlestirerek kiiresel
Olcekte Ornek teskil edecek kurumsal bir gergeve insa etmeyi basarmustir. Bu
cercevede AB deneyimi, siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerini maliye politikalar:
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araciligryla desteklemek isteyen iilkeler icin giiclii bir model sunmakta; yesil
doniisiimiin yalnizca ¢evresel bir zorunluluk degil, ayni1 zamanda mali biitiinliik,
ekonomik dayaniklilik ve toplumsal refahin yeniden tamimlandigi stratejik bir
doniisiim oldugunu agik bicimde ortaya koymaktadir.
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SUMMARY

The European Union (EU) develops comprehensive strategies to combat
climate change, prevent environmental degradation, and ensure sustainable
economic growth. In this context, the development of instruments that consider
environmental impacts in public finance policies is of great importance within the
framework of environmental and financial sustainability objectives. The EU's
environmental and financial sustainability strategy encompasses a holistic
approach that aims to balance economic growth with environmental protection.
This strategy particularly focuses on financing sustainable development through
financial instruments such as green budgeting practices and green bonds. These
financial mechanisms facilitate the EU's transition toward achieving net-zero
emissions by promoting sustainable development. Green budgeting is an approach
that seeks to incorporate environmental considerations into public spending and
revenue policies. It includes practices such as reducing fossil fuel subsidies,
incentivizing sustainable energy projects, and strengthening environmental
taxation mechanisms. This approach enables governments to enhance the
effectiveness of their fiscal policies while reinforcing their commitment to
combating climate change. Additionally, green budgeting ensures more efficient
and sustainable public expenditures while playing a crucial role in enhancing long-
term economic stability.
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Green bonds, serving as a bridge between financial markets and public
finance, are debt instruments specifically designed to finance environmental and
sustainable projects. These bonds are issued to support projects that yield
environmental benefits, such as financing energy efficiency initiatives, promoting
renewable energy sources, and facilitating infrastructure projects that foster
environmental sustainability. The EU has been expanding the green bond market
to accelerate the transition to a low-carbon economy, implementing policies to
attract greater investor interest. Through the establishment of EU green bond
standards, financial market reliability has been strengthened, directing investors
toward sustainable projects. Consequently, green bonds emerge as innovative
financial instruments that reinforce financial stability while delivering
environmental benefits. In this regard, the EU has introduced regulatory
frameworks and policies to enhance green finance mechanisms. One of the key
initiatives is the European Green Deal, which establishes a roadmap to ensure the
EU economy meets its environmental sustainability goals. Under this framework,
the EU prioritizes sustainable finance by fostering collaborations between the
public and private sectors.

During the recovery phase following the COVID-19 pandemic, the
European Commission planned to issue up to €250 billion in green bonds under the
“NextGenerationEU” program. This issuance represents the largest green bond
offering in history aimed at securing funding within the framework of
NextGenerationEU. The program aligns with the European Green Deal by
prioritizing eco-friendly projects. Its primary objective extends beyond short-term
recovery, seeking to transform the EU into a greener, more digital, resilient, and
inclusive economy. The revenues generated from these green bonds are allocated
to initiatives tackling climate change, improving energy efficiency, and promoting
sustainable transportation. These measures illustrate the growing significance of
green finance in EU public policy. The success of green bonds is not solely confined
to financial resource generation but also contributes to meeting investors’
expectations regarding environmental impact, enhancing market transparency, and
institutionalizing sustainability principles. Ultimately, the EU's environmental and
financial sustainability strategy integrates economic and ecological priorities to
support long-term sustainable development. Financial instruments such as green
budgeting practices and green bonds serve as fundamental components of the EU's
commitment to combating climate change. These policies not only help the EU take
decisive action against climate change but also strengthen economic stability
through innovative financial mechanisms.
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