Avrupa Merkez Bankasi
Para Politikasi Setine
iklim Degisikliginin Dahil
Edilmesi Hakkinda Rapor
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Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) kesin karari ile
cevresel surduarulebilirlik agiklama ve raporlama
alanindaki AB politikalari ve girisimlerine paralel,
para politikalari cercevesinde iklim degisikligi

ile ilgili hususlarinin arttirilmasina; iklim
degisikligine iliskin makroekonomik modelleme,
istatistik ve para politikasi konularinda analitik
kapasitesinin genisletilmesine; bilgilendirme, risk
degerlendirmesi, teminat ¢ercevesi ve kurumsal
sektor varlik alimlari alanlarinda para politikasi
operasyonlarinin iklim degisikligi hususlarina dahil
edilmesine yonelik kesin kararlar alinmistir.

iklim degisikligi ve stirdrilebilir bir ekonominin
politika cercevesine gecis ciktilari, faiz
oranlarini, yatirimi, verimliligi ve enflasyon gibi
makroekonomik gostergeleri Uzerindeki etkisiyle
fiyatistikrarina iliskin gérinumlerin etkilendigi
gbzlemlenmistir. Ayrica, iklim degisikliginin ve
karbon gecisinin, EUROSYSTEM' in bilangosunda
tutulan varliklarin degerini ve risk profilini
etkileyecegi ve potansiyel olarak iklimle ilgili
finansal risklerin istenmeyen bir birikime yol
acacagl sonucuna varilmistir.

° Eylem planiile ECB, AB Antlagsmalari
kapsamindaki yukamlultkleri dogrultusunda
iklim degisikligine yonelik katkisini artiracaktir.

° EUROSYSTEM tarafindan devam eden girisimler
guclendirilecek ve kapsamini genisletecek
onlemler icermektedir. Bu 6nlemler, fiyat
istikrari hedefiyle tutarh olacak ve kaynaklarin
verimli bir sekilde tahsisi icin iklim degisikliginin
etkileri hesaba katilacaktir.

Yakin zamanda kurulan ECB iklim degisikligi

merkezi, EUROSYSTEM ile is birligi icinde ECB

icindeki ilgili faaliyetleri koordine edeceklerdir. Bu
faaliyetler asagidaki alanlara odaklanacaktir:

1) Makroekonomik modelleme ve para
politikasi aktarimi tizerindeki etkilerin
degerlendirilmesi. ECB, iklim degisikliginin ve
ilgili politikalarin ekonomi, finansal sistem, para
politikasinin finansal piyasalar ve bankacilik
sistemi araciligiyla hane halklarina ve firmalara

aktarimi tGzerindeki etkilerini izlemek i¢in teorik
ve deneysel analizler yapacaktir.

2) iklim degisikligi risk analizleri igin
istatistiksel veriler. ECB, 2022’ den baslayarak
cevresel surdurulebilirligin agiklanmasi
ve raporlanmasi alanindaki iyilestirmeleri
adim adim izleyecektir. Ayrica, ilgili finansal
kurumlarin karbon ayak izini ve iklimle ilgili
fiziksel risklere maruz kalmalarini kapsayan yeni
deneysel gostergeler gelistirecektir.

3) Teminat ve varlik alimlari uygunluk igin
gerekli aciklamalar. Cevresel sardurulebilirligin
aciklanmasi ve raporlanmasi alanindaki AB
politikalari ve girisimleri dikkate alinarak, kuicuk
ve orta 6l¢ekli isletmeler icin dizenlenmis
gerekliliklerin orantili korunumu saglanirken,
piyasada daha tutarh agiklama uygulamalarina
tesvikler yapilacaktir. ECB planla ilgili detaylari
2022 yilinda agiklayacaktir.

4) Risk degerlendirme yeteneklerinin
gelistirilmesi. ECB iklim risklerine maruz kalma
risklerini degerlendirmek icin 2022 yilinda
EUROSYSTEM bilancosunun iklim stres testlerini
yapmaya baslayacak. ECB, EUROSYSTEM kredi
degerlendirme sistemi tarafindan kabul edilen
kuruluslarinin, iklim degisikligi risklerini kredi
notlarina nasil dahil ettiklerini anlamak adina
gerekli bilgileri aciklayarak bu aciklamadiklarini
degerlendirecektir.

5) Teminat yapisi. ECB, EUROSYSTEM kredi
islemleri icin taraflarca teminat olarak
verilen varliklarin degerlendirilmesi ve risk
kontrollerinin gozden gecirilmesiyle ilgili
iklim degisikligi risklerini dikkate alacaktir.
iklim degisikliginden kaynaklananlar da dahil
olmak Uzere ilgili tm risklerin yansitiimasi
saglanacaktir. ECB, gorevi kapsaminda yapisal
Pazar gelismelerini izlemeye devam ederek,
sirdurulebilir finans alanindaki yeniligi
desteklemeye hazir olacaktir.

6) Kurumsal sektor varlik alimlari. ECB, para
politikasi portfoyinde kurumsal sektor varhk
alimlariicin durum tespitinde iklim degisikligi
risklerini dikkate almaya baslamistir. ilerleyen
zamanlarda ECB, iklim degisikligi kriterlerini
icerecek sekilde kurumsal tahvil alimlarinin
tahsisine rehberlik edecek genel cerceveyi
ayarlayacaktir. Ayrica, ECB, 2023 yilinin ilk
ceyregine kadar kurumsal sektdr satin alma
programi (CSPP) ile ilgili iklim ile ilgili bilgileri
aciklamaya baslayacaktir.

Eylem planlarinin uygulamasi AB politikalari ve
girisimlerindeki ilerlemeyle uyumlu olacaktir.
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EUROSYSTEM/
ECB Personeli
Makroekonomik
Projeksiyonlar

Tahmini karbon fiyatlandirmasi icin teknik
varsayimlarin uygulamaya konulmasi ve iklimle ilgili
mali politikalarin EUROSYSTEM/ECB personelinin
makroekonomik projeksiyonlari temel cizgisi
Uzerindeki etkisinin duzenli olarak degerlendirilmesi.

Makroekonomik
Modelleme ve
Senaryo Analizleri

ECB’ In (workhorse) is modellerine ve potansiyel buyime tzerindeki
etkilerinin degerlendirilmesine iklim risklerinin entegre edilmesi. Gegis
politikalariyla ilgili senaryo analizi yapilmasi. iklim degisikliginin para

politikasina gecisine dair sonuclari/etkileri.

iklim Degisikligi
Risk Analizi icin
istatistiksel Veriler

Yesil finansal arac gostergelerinin gelistirmesi.

Finansal kurumlarin portféyler aracihgiyla iklime bagl

fiziksel risklere maruz kalmalarina iliskin mali korunma

risk gdstergelerinin olusturulmasi.

Finansal kurumlarin portfdylerinin karbon ayak
izindeki gostergelerin turetilmesi.

iklim degisikligi ile ilgili yeni istatistiksel
tahsilatlarin gelistirilmesi.

Para Politikasi
Operasyonlarinda
Piyasa Tarafsizhgi ve
Verimlilik Kavramlari

Piyasa verimsizlikleri
nedeniyle piyasa
tahsisindeki potansiyel
onyargilarin
degerlendirmesi ve
alternatif tahsislerin
artilarinin/eksilerinin

Ozellikle Kurumsal Sektér
Satin Alma Programi
(Corporate Sector
Purchase Programme-
CSPP) ye alternatif
kriterler icin somut
onerilerde bulunulmasi

tespit edilmesi.

2023'0 kapsayan
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Derecelendirme kuruluslarinin
degerlendirilmesinin yapilmasi
ve iklim degisikligi riskinin
derecelendirmeye nasil dahil
edileceklerinin anlasiimasi.

Teminat ve Varhik
Alimlari icin Kredi
Notlarinda iklim

Degisikligi Riskleri

Gerek oldugu takdirde, iklim degisikligi riskini hedefleyen
EUROSYSTEM Kredi Degerlendirme Cercevesine (ECAF)
gereksinimlerinin eklenmesi.

Dahili/i¢ kredi derecelendirmeleri
icin minimum standartlar
gelistirilmesi.

iklim degisikligi risklerinin
yansitildigindan emin olmak
icin teminat degerlemesinin

ve risk kontrol ¢ercevesinin
gozden gecirilmesi. Cevresel
surdurudlebilirlik ile ilgili finansal
yeniliklerin degerlendirilmesi.

iklim degisikligi risklerinin uygun sekilde yansitildigindan emin
olabilmek icin teminat degerleme ve risk kontrol cercevesinin
yeterliliginin izlenmesi. Garantili ise degisikliklerin tasarlanmasi
ve uygulanmasi.

Teminat Cercevesinde
Iklim Degisikligi
Riskleri

iklim degisikligi risklerini dahil edilmesi icin gelismis durum tespitinin yapiimasi.

CSPP' nin iklimle ilgili kapsayici agiklamalarinin hazirlanmasi

CSPP’ de iklim

Degisikligi Riskleri o R
CSPP cercevesinin iklim degisikligi CSPP
konularini icerecek sekilde uyarlanmasi | cercevesinin
icin dnerilerin gelistirilmesi. uyarlanmasi.




ECB Yonetim Konseyi, iklim degisikligi konularmin
siyasi alandaki varliginin artabilmesi adina “iklim
degisikligiyle ilgili eylemlerin ayrintili yol haritasi”
tablosu olusturularak kapsamli bir eylem planinin
uygulanmasina karar verilmistir. Yonetim konseyi,
bu yol haritasi ile ¢evresel strdurulebilirlik
hususlarinin para politikasina daha sistematik

bir sekilde yansimasi taahhadinu vermektedir.
Karar, 2020-21 iklim degisikligi ve cevresel
surdurulebilirlik Uzerine yansimalarin merkezi
Oneme sahip oldugu strateji incelemesindeki
sonuglari takip etmektedir. Yol haritasina iliskin
tablo asagidaki gibi 6zetlenmistir.

Hazirlanan yol haritasinda
2021-2022 Donemi

1) EUROSYSTEM/ECB personeli makroekonomik
projeksiyonlar:

> Tahmini karbon fiyatlandirmasi icin teknik
varsayimlarin uygulamaya konulmasi ve iklimle
ilgili mali politikalarin EUROSYSTEM/ECB
personelinin makroekonomik projeksiyonlari
temel ¢izgisi Uzerindeki etkisinin dizenli olarak
degerlendirilmesi.

2) iklim degisikligi risk analizi icin istatistiksel
veriler:

> Yesil finansal araglar Gzerinde gostergelerin
gelistirmesi.

> Finansal kurumlarin portféyler araciligiyla
iklime bagl fiziksel risklere maruz kalmalarina
iliskin mali korunma risk gostergelerinin
olusturulmasi.

> Finansal kurumlarin portféylerinin karbon ayak
izindeki gostergelerin turetilmesi.

3) Para politikasi operasyonlarinda piyasa
tarafsizligi ve verimlilik kavramlari:

> Piyasa verimsizlikleri nedeniyle piyasa
tahsisindeki potansiyel ényargilarin
degerlendirmesi ve alternatif tahsislerin
artilarinin/eksilerinin tespit edilmesi. (2021)

> Ozellikle Kurumsal Sektér Satin Alma Programi
(Corporate Sector Purchase Programme-CSPP)
ye alternatif kriterler icin somut 6nerilerde
bulunulmasi. (2022)

4) Teminat ¢cergevesi ve varlik alimlarinda
uygunluk sarti olarak AB politikalarina uygun
aciklamalar:

> Yeterli duzeyde politikalar tasarlanmasi,
yasal arastirmalar yapiimasi ve operasyonel
hazirliklarin yaratulmesi. (2021 yili ilk
ceyreginden sonrasi ve 2022 sonu)

> AB bilgilendirme Yonetmeligi dnerisi ve kabulu.
(dis gelismeler)

5) Eurosystem bilancosunun iklim stres testi:
> Verilerin ve metodolojinin hazirlanmasi.

> 2021 ECB'In tum ekonomisini kapsayan iklim
stres testinin ve bireysel bankalarin 2022
denetimsel iklim stres testine dayali pilot
testlerinin yapilmasi.

6) Teminat ve varlik alimlari igcin kredi
notlarinda iklim degisikligi riskleri:

> Derecelendirme kuruluslarinin
degerlendirilmesinin yapilmasi ve iklim
degisikligi riskinin derecelendirmeye nasil dahil
edileceklerinin anlasiimasi.

- Dahili/i¢ kredi derecelendirmeleri icin minimum
standartlar gelistiriimesi.

7) Teminat ¢ercevesinde iklim degisikligi
riskleri:

> iklim degisikligi risklerinin yansitildigindan
emin olmak i¢in teminat degerlemesinin ve risk
kontrol cercevesinin gozden gecirilmesi. Cevresel
surdurulebilirlik ile ilgili finansal yeniliklerin
degerlendirilmesi.

8) CSPP' de iklim degisikligi riskleri:
> iklim degisikligi risklerini dahil edilmesi icin
gelismis durum tespitinin yapilmasi. (2021-2024)

> CSPP'nin iklimle ilgili kapsayici aciklamalarinin
hazirlanmasi. (2021-2023)

> CSPP cercevesinin iklim degisikligi konularini
icerecek sekilde uyarlanmasi icin 6nerilerin
gelistirilmesi. (2021-2023 ilk ¢eyregi),

> CSPP cercevesinin uyarlanmasi. (2022 son
ceyrek)



2023-2024 Donemi

1) Makroekonomik modelleme ve senaryo
analizleri:

> ECB'In (workhorse) is modellerine ve
potansiyel buylime Uzerindeki etkilerinin
degerlendirilmesine iklim risklerinin entegre
edilmesi. Gegis politikalariyla ilgili senaryo
analizi yapilmasi. iklim degisikliginin para
politikasina gecisine dair sonuclari/etkileri.

2) iklim degisikligi risk analizi icin istatistiksel
veriler:

> iklim degisikligi ile ilgili yeni istatistiksel
tahsilatlarin gelistirilmesi.

3) Teminat cergevesi ve varlik alimlarinda

uygunluk sarti olarak AB politikalarina uygun
acitklamalar:

> Ihraccilar icin adaptasyon siiresi.
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4) Eurosystem bilangcosunun iklim stres testi:

> Pilot stres testinin gelistirilmesi ve dizenli iklim
stres testlerinin baslatilmasi.

5) Teminat ve varlik alimlari icin kredi
notlarinda iklim degisikligi riskleri:

> Gerek oldugu takdirde, iklim degisikligi riskini
hedefleyen EUROSYSTEM Kredi Degerlendirme
Cercevesine (ECAF) gereksinimlerinin eklenmesi.

6) Teminat ¢ercevesinde iklim degisikligi
riskleri:

> Iklim degisikligi risklerinin uygun sekilde
yansitildigindan emin olabilmek icin teminat
degerleme ve risk kontrol ¢ercevesinin
yeterliliginin izlenmesi. Kesin ise degisikliklerin
tasarlanmasi ve uygulanmasi.
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