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KoOomiir sorunu

Asya’da gecis sorunu her seyden 6nce bir komiir sorunudur. Asya, kiiresel sera gazi
emisyonlarinin yaklasik yarisindan sorumludur ve bunlarin kabaca iicte biri komiirle
calisan santrallerden gelir. Uluslararasi Enerji Ajansi'nin (IEA) tahminlerine gére
diinya genelinde komiir deger zincirinde ¢alisan 8,4 milyon kisinin yiizde 80'inden
fazlas1 Asya'dadir.! Santraller genctir ve cogu zaman uzun vadeli elektrik satin alma
anlasmalar1 (power purchase agreement) kapsaminda calisir. Bunlar1 erken
kapatmak varlik degerini yok eder, s6zlesmeleri ihlal eder ve istihdami tehdit eder.
Ekonomik 6miirlerinin sonuna kadar calismalarina izin vermek ise bolgesel iklim
hedeflerini ulasilamaz kilar.

Geleneksel yesil finans, komiirii dislayarak sorundan kaginir. Pek cok uluslararasi
banka komiir dislama politikalar: benimsedi. Bu politikalar, tek bir santral
kapatilmadan bankalarin raporlanan risklerini azaltti. Santraller ya baska kredi
verenler tarafindan yeniden finanse edildi ya da sahiplerinin elinde kaldi.
Singapur'un 2023’ten beri izledigi strateji su tespitten yola cikar: Asya'daki belirleyici
islemler, mevcut santralleri erken kapatan ve tiretimlerini temiz enerjiyle ikame
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eden islemlerdir. Bu islemler birinin katlanmasi gereken kayiplar dogurur. Bu
nedenle imtiyazli sermayeye, giivenilir tanimlara ve yeni gelir kaynaklarina ihtiyac¢

duyarlar.

Karma finansman: FAST-P

Imtiyazh sermaye, Aralik 2023’te COP28'de tanitilan Asyanin Gegisini Finanse
Etme Ortakligi'nin (Financing Asia’s Transition Partnership, FAST-P) amacidur.
Singapur hiikiimeti 500 milyon ABD dolarina kadar imtiyazli sermaye taahhiit etti.
Hiikiimet bu tutar1 ortaklarla eslestirerek Asya'nin yesil ve gecis projelerine 5 milyar
ABD dolarina kadar yatirimi harekete gecirmeyi amacliyor.? Bu tiir karma
finansman (blended finance), kamu veya hayirseverlik kaynakli sermayeyi ilk
zararlar1 tistlenmek ya da daha diisiik getiriyi kabul etmek i¢in kullanir. Boylece
ticari kredi verenler, aksi halde finanse edilebilirlik sinirinda kalacak projeleri
finanse edebilir.

FAST-P ii¢c programdan olusur. Green Investments Partnership (Yesil Yatirimlar
Ortaklig1), HSBC ve Temasek tarafindan kurulan siirdiiriilebilir altyap: borg
platformu Pentagreen Capital tarafindan yonetilir. Ortaklik, 8 Eyliil 2025’te 510
milyon ABD dolar: taahhiit edilmis sermayeyle ilk kapanisini yapti. Ortaklar:
arasinda Singapur Para Otoritesi (MAS), Export Finance Australia, Uluslararasi
Finans Kurumu (IFC), Hollanda kalkinma bankas1 FMO, HSBC, Temasek, British
International Investment, Bank of the Philippine Islands ve Allied Climate Partners
yer alir. Fon; Giineydogu ve Giiney Asya’'da yenilenebilir enerji ve enerji depolama,
elektrikli arac altyapisi, stirdiiriilebilir ulasim ile su ve atik yonetimi icin bor¢
finansmani saglar. Ikinci kapanisla toplam katilim 800 milyon ABD dolarina ulasti.
2026 ortasina kadar fon, dort altyap: yatirimina 128 milyon ABD dolari taahhiit
etmisti.>

Ikinci program olan Energy Transition Acceleration Finance (Enerji Gecisini
Hizlandirma Finansmani, ETAF) dogrudan enerji sistemine yoneliktir. Yerinden
etme (displacement) stratejisi, fosil yakith elektrigin yerinden edilmesini hizlandiran
sebeke modernizasyonunu ve diger altyapiy: destekler. Ikame (replacement) stratejisi

ise komiirle calisan iiretimin daha diisiik emisyonlu kaynaklarla ikamesini hedefler.
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ETAF, 24 Haziran 2026’da yerinden etme stratejisi icin 250 milyon ABD dolaryla
ilk kapanisini yapti. MAS ve Private Infrastructure Development Group katalizor
sermaye saglayicilari, GuarantCo mezanin finansmanin garantorii, DBS Bank ise
kidemli kredi veren oldu. Fonu Clifford Capital Asset Management yonetir. Uciincii
program olan Industrial Transformation Programme (Sanayi Ddniisiimii Programi)
agir sanayiye yoneliktir ve British International Investment ile Japonya Uluslararas:
Isbirligi Ajans’'ni (JICA) cekmistir.*

Ortak hitkiimetler kendi programlarini FAST-P’ye bagladi. Avustralya, Aralik
2024’te 2 milyar Avustralya dolar1 (A$2 milyar) tutarindaki Giineydogu Asya Yatirim
Finansmani Fonu'nun (Southeast Asia Investment Financing Facility) bir kismini
girisime ayirdi.> Bu &riintii, Singapur’un LI. Béliim'de incelenen bélgesel genel
merkez roliinii hatirlatir: projeler Endonezya’da, Vietnam’da, Filipinler'de veya
Hindistan'da bulunur. Yapilandirilmalari, finansmanlar1 ve yonetimleri ise
Singapur’da gerceklesir.

Gecis kredileri

Singapur’un gecis stratejisinin en 6zgiin unsuru gecis kredileri (transition credits)
kavramidir. Bunlar, komiirle calisan bir santral erken kapatilip daha temiz enerjiyle
ikame edildiginde elde edilen emisyon azaltimlarindan dogan yiiksek biitiinliikli
karbon kredileridir. Bu kredilerin satisi, erken kapatmanin ekonomik kaybinin bir
kismini telafi eden bir gelir akisi yaratacaktir. MAS ve McKinsey'nin Eyliil 2023’te
yayimlanan bir calisma raporu, Endonezya'da 1 gigavatlik, siiperkritik alti
(subcritical) bir santral érnegini modelledi. On ile on iki yasindaki bu santralin
elektrik satin alma anlasmasinin bitmesine on bes yil vard: ve santral bes y1l erken
kapatiliyordu.®

MAS, 4 Aralik 2023 tarihli bir basin duyurusuyla acikladigr Transition Credits
Coalition’1 (Gegis Kredileri Koalisyonu, TRACTION) COP28’de baslatti. Koalisyon
30’u askin iiyeyi ve bilgi ortagini bir araya getirdi. Sekretaryasin1 Rocky Mountain
Institute {istlendi. Ayni anda iki pilot uygulama duyuruldu. ACEN Corporation,
Rockefeller Foundation ve MAS, Filipinler'deki South Luzon Thermal Energy
Corporation santralinin erken kapatilmasini test ediyor. Asya Kalkinma Bankasi ise
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Enerji Gecis Mekanizmasi (Energy Transition Mechanism) kapsaminda
Mindanao’daki bir komiir santralinin kapatilmasi konusunda Filipinler hiikiimetine

danismanlik yapiyor.’

Koalisyon, 14 Kasim 2024’'te COP29’da bir ara rapor, Kasim 2025’te COP30’da ise iki
yillik gorev siiresinin sona ermesiyle birlikte nihai raporunu yayimladi. 20’yi askin
kamu ve 6zel kurulus, bir destek beyaniyla erken ilgilerini dile getirdi. MAS, gecis
kredilerinin Géniillii Karbon Piyasasi Biitiinlitk Konseyi'nin (Integrity Council for
the Voluntary Carbon Market) Temel Karbon Ilkeleri (Core Carbon Principles) ve 6.
maddenin biitiinliik sartlar1 gibi uluslararasi kabul gérmiis standartlar: karsilamas:

gerektiginde 1srar eder.?

Kavram hem umut vaat ediyor hem de tartismali. Destekgileri, kavramin bolgedeki
en biiyiik tekil emisyon kaynagini hedefledigine ve aksi halde kalitesi stipheli
krediler satin alacak alicilar1 harekete gecirdigine dikkat ceker. Elestirmenler ise
kavramin hic insa edilmemesi gereken santralleri kapattiklar: icin sahipleri
odiillendirmesinden ve karsi olgusal senaryonun, yani bir santralin aksi halde
kapanacag: tarihin manipiile edilebilmesinden kaygi duyar. Giicliik, ek katkinin
(additionality) kanitlanmasindadir: bir kredi ancak santral o kredi olmadan
gercekten daha uzun siire ¢alisacak idiyse deger tasir. Gegis kredilerinin yaygin bir
arac haline gelip gelmeyecegi, pilot uygulamalarin dogrulanabilir sonugclar ortaya
koyup koyamayacagina bagl olacaktir.

Yaygin bir yanilg:

Gecis finansmaninin, kirletenlerin olagan faaliyetlerini siirdiiriilebilir olarak
etiketlemesine izin veren yesil finansin daha yumusak bir bi¢cimi oldugu bazen
varsayilir. Singapur’un cercevesinde sar1 kategori daha dardir. Belirli bir siire icinde
yesile giden tanimli bir yol, kurulus diizeyinde giivenilir gecis planlar1 ve komiir s6z
konusu oldugunda kapatilan kapasitenin tamamen temiz enerjiyle ikamesini ve adil
bir gecis planini gerektirir. Gecis aklamas: (transition-washing) riski gercektir.
Hiikktimetin FiNZ planini baslatirken bu riski bizzat dile getirmesinin nedeni de
budur. Care dogrulamadadir. Kamuyu aydinlatma kurallar1 ve gecis planlamasi

rehberleri, dogrulamayr miimkiin kilmak iizere tasarlanmistir.
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Notlar

1. MAS, “Transition Credits”, a.g.e.: Asya kiiresel sera gaz1 emisyonlarinin yiizde
50’sinden sorumludur ve bunlarin yaklasik iicte biri komiirle calisan
santrallerden gelir; kiiresel komiir deger zincirinde calisan 8,4 milyon kisinin
yiizde 80’'inden fazlas1 Asya'dadir (IEA tahminleri); Asyanin enerji talebinin
2050’ye kadar iki bucuk kat artacagi 6ngoriilmektedir. <

2. Wikipedia, “Monetary Authority of Singapore” (Erisim tarihi: Kasim 2026):
FAST-P, MAS'1n destegiyle “first unveiled to the public at COP28”. — MAS,
“ETAF Partnership under Singapore’s FAST-P Initiative Raises US$250
Million in First Close”, basin duyurusu, 24 Haziran 2026, mas.gov.sg (Erisim
tarihi: Kasim 2026): Singapur hiikiimeti FAST-P kapsaminda 500 milyon
ABD dolarina kadar imtiyazli sermaye taahhiit etmistir; FAST-P, Asyanin
yesil gecisi icin 5 milyar ABD dolarina kadar yatirimi harekete gecirmeyi

amaclar. <

3. MAS, “GIP Achieves First Close with US$510 Million in Committed Capital”,
basin duyurusu, 8 Eyliil 2025, mas.gov.sg (Erisim tarihi: Kasim 2026): 510
milyon ABD dolari taahhiit edilmis sermayeyle ilk kapanis; fon yoneticisi
olarak HSBC ve Temasek tarafindan kurulan Pentagreen Capital. — MAS, 8
Eyliil 2025 tarihli basin duyurusu, a.g.e., ortaklar1 ve hedef sektorleri siralar;
Avrupa Komisyonu Global Gateway programi kapsaminda destek
saglamaktadir. — MAS, Sustainability Report 2025/2026, “Strategy”, a.g.e.:
ikinci kapanisla toplam katilim 800 milyon ABD dolarina ulasti, DBS ve
Cathay United Bank yeni ortaklar oldu; Giiney ve Giineydogu Asya’'daki dort
altyap1 yatirimina 128 milyon ABD dolar1 (ilk kapanis tutarinin yiizde 25')
taahhiit edildi. <

4. MAS, 24 Haziran 2026 tarihli basin duyurusu, a.g.e.: yerinden etme stratejisi
icin 250 milyon ABD dolaryla ilk kapanis; katalizr sermaye saglayicilar:
olarak MAS ve PIDG, Temasek’in Concessional Capital for Climate
Action’dan katki saglamasi beklenmektedir, kidemli kredi veren olarak DBS
Bank, mezanin finansman i¢in GuarantCo garantisi, fon yoneticisi olarak
Clifford Capital Asset Management. — MAS, Sustainability Report 2025/ 2026,
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“Strategy”, a.g.e.: yeni ortaklar olarak British International Investment ve
JICA ile Industrial Transformation Program; Asya Kalkinma Bankasi da

onaylara bagli olarak katilmay1 planlamaktadir. <

5. Wikipedia, “Monetary Authority of Singapore”, a.g.e.: Avustralya, Aralik
2024'te A$2 milyarlik SEAIFF yatiriminin ilk kismini1 FAST-P’ye ayirdi. <

6. MAS, “Transition Credits”, a.g.e.: komiirle calisan bir santralin erken
kapatilmasi ve daha temiz enerjiyle ikame edilmesiyle azaltilan emisyonlardan
dogan, tamamlayici bir finansman araci olarak ngoriilen “high-integrity
carbon credits (termed as “Transition Credits”)”. — MAS, “Transition
Credits”, a.g.e.: ylizde 50 kapasiteyle calisan, 10-12 yasinda, elektrik satin alma
anlasmasinin bitmesine 15 y1il bulunan ve yiizde 8-9 sermaye maliyetiyle bes
yil erken kapatilan 1 GW’lik siiperkritik alt1 bir Endonezya santraline iligskin

ornek model; MAS-McKinseynin Eyliil 2023 tarihli ¢alisma raporu. <

7. MAS, “Transition Credits”, a.g.e.: TRACTION COP28'de baslatildi (4 Aralik
2023 tarihli basin duyurusu), 30'u askin iiye ve bilgi ortagi, sekretarya olarak
RMI. — MAS, “Transition Credits”, a.g.e., ACEN Corporation, Rockefeller
Foundation ve MAS'1n Climate Smart Ventures koordinasyonunda South
Luzon Thermal Energy Corporation santraline iliskin pilot uygulamasi ve
Asya Kalkinma Bankasi'nin Energy Transition Mechanism kapsaminda

Mindanao’daki pilot uygulamasi hakkinda. <

8. MAS, “Transition Credits”, a.g.e. ve Sustainability Report 2025/2026, “Strategy”,
a.g.e.: COP29'da ara rapor (14 Kasim 2024), COP30’da nihai rapor ve
Statement of Support (10-12 Kasim 2025); 20’yi askin kurulus erken ilgisini
dile getirdi; gorev siiresi COP30’da sona erdi. — MAS, “Transition Credits”,
a.g.e.: kredilerin “must be aligned with globally recognised standards such as
the Core Carbon Principles (CCPs)” ve 6. maddenin diger biitiinliik sartlariyla

uyumlu olmasi gerekir. <
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Disclaimer

This article is provided for general information only. It is based on publicly available sources as at its
date of publication. These sources have not been independently verified against licences, regulatory
registers or the records of the entities concerned. It is not legal, tax, financial or investment advice.
Nor is it a recommendation to invest in, transact with or use the services of any entity mentioned.
Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated. To the fullest
extent permitted by law, Dr Alexander Ressos and the publisher of SingaporelQ exclude all liability
for loss or damage arising from the use of or reliance on this article. Readers should obtain advice on
their specific circumstances before acting or refraining from action.

Names and trademarks of the entities discussed belong to their owners and are used for identification
only. Their mention implies no endorsement, affiliation or allegation of wrongdoing. All Singapore
law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors
only on the basis of an express written letter of engagement. Corrections and updates:
contact@ressos.com.

© 2026 Dr Alexander Ressos. This article may be quoted with attribution to SingaporelQ
(SingaporelQ.com). Reproduction in full and any commercial use require prior written consent. The
Legal Terms at https://singaporeiq.com/legal-terms apply.

Author contact: Dr Alexander Ressos, TEP - contact@ressos.com
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