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2021'de, yillik kiresel enerji yatirrminin 1,9 trilyon ABD dolarina yukselmesi, 2020'den
yaklasik %10'luk bir toparlanma ve toplam yatirim hacmini kriz éncesi seviyelere geri
getirmesi bekleniyor. Ulkeden ilkeye énemli farkhliklar olmasina ragmen, yatirim
beklentileri ekonomik bilylumeyle birlikte 6nemli 6lclide iyilesmistir. En son IEA
tahminlerine goére, kiresel enerji talebinin 2021'de %4,6 artarak 2020'deki %4'lik
daralmayi fazlasiyla telafi etmesi bekleniyor. Bircok enerji sirketi kirllgan bir mali
durumda kalirken, gelistiricilerin, altyapi gelistirmelerini ve yeni projelere yatirimlari
planlamak icin destekleyici para politikasi ve hikimet destedinin sagladigi firsatlari
kullandiklari tahmin ediliyor.

2021'de yatirnmlarda beklenen artis, toparlanma sulrecinin etkisi ile sermaye akislarinda
daha temiz teknolojilere yonelik yapisal bir degisimin bir karisimidir. Ancak, daha
strduridlebilir bir enerji yoluna gecis acil bir ihtiyagc olmasina ragmen, 2020'de
gerceklesen simdiye kadarki en blyUk yillik distisin ardindan kuresel karbondioksit
(CO2) emisyonlar yeniden artiyor.

Sekil 1- Kiiresel Enerji Yatirnmi, 2017-2021

Global energy investment, 2017-2021
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Notes: Energy infrastructure includes midstream and downstream oil and gas infrastructure, electricity networks and
batteries.

Investment is measured as the ongoing capital spending in energy supply capacity (fuel production, power generation and
energy infrastructure) and energy end-use and efficiency sectors (buildings, transport and industry). The scope and
methodology for tracking energy investments is available in the methodology document.
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Yenilenebilir enerjiye yapilan ylksek harcamalarin 6nciliginde elektrik, toplam arz
yatirminin en blUylk payini almaya devam ediyor. 2020'de sabit kaldiktan sonra,
kiresel enerji sektérid yatirmlarinin 2021'de yaklasik %5 artarak 820 milyar ABD
dolarinin Gzerine ¢gikmasi bekleniyor. Yenilenebilir enerji, yeni enerji lretimine yapilan
yatinnmlarin basinda geliyor ve 2021'de tim yeni Uretim kapasitelerine harcanan toplam
530 milyar ABD dolari'nin %70'ini olusturmasi bekleniyor. Geri kalanini sebekelere ve
depolamaya yapilan yatinm olusturuyor. Hizli teknoloji iyilestirmeleri ve maliyet
dlsusgleri sayesinde, ginimuzde rlizgar ve glines fotovoltaik (PV) enerji yatirrmlarina
harcanan her bir dolar ile, on yil 6nce ayni teknolojilere harcanan bir dolardan dért kat
daha fazla elektrik Gretim kapasitesi mumkuin hale geldi.

Sekil 2- Sektorlere Gore Kiiresel Enerji Arzi Yatirimi

Global energy supply investment by sector
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2020'deki harcama esnekliginin gcogu, bir avug pazarda, 6zellikle de ABD ve Avrupa'nin
yani sira rizgar enerjisi yatinmlan icin dikkate deder bir yil yasayan Cin Halk
Cumbhuriyeti'nde (bundan sonra “Cin”) yodunlasti. Art arda besinci yil icin, 2020'de
elektrik sektérindeki sermaye harcamasi, petrol ve gaz arzindan daha yuksekti.

Elektrifikasyon ayni zamanda nihai tlketicilerin yatirnnm harcamalarinin da d6nemli bir itici
gucuydda. Elektrikli arag satiglari, otomobil Ureticilerinin yakit ekonomisi hedefleri ve sifir
emisyonlu ara¢ zorunluluklariyla desteklenen yeni model tekliflerinin godalmasiyla
birlikte artmaya devam ediyor.

Politikalar, kurtarma planlarinin bazi tlkelerde gérinlr hale gelmesiyle birlikte, birgok
enerji yatinmi igin énemli bir itici glic olmaya devam ediyor. Hiukimetlerin daha fazla
mali alana sahip oldugu ve distk oranlarda borglanabildigi ekonomilerde, kurtarma
stratejileri altyapi, verimlilik ve temiz enerji teknolojilerine yatirnmi artirmak igin blyuk
bir firsat sunuyor. Altyapi noktasinda, 2020'de art arda doérdinci yil disltsten sonra,
Cin ve Avrupa'nin basini cektigi elektrik sebekelerine yapilan harcamalarin 2021'de
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artmasi bekleniyor. Amerika Birlesik Devletleri'nde &nerilen altyapr harcamalari,
onaylanmasi halinde bu ivmeye katkida bulunacaktir.

Enerji verimliligi iyilestirmelerine yapilan harcamalar, yenilenen ekonomik bliyimeye ve
kurtarma programlarinin etkisiyle 2021'de yaklasik %10 oraninda artacak. Blyime
agirlikli olarak Avrupa'daki bina sektorl gibi net hikimet politikalarina sahip
piyasalarda ve sektorlerde yogunlasmaktadir. Politikalar ve tesvik harcamalari, disik
karbonlu hidrojen ve karbon yakalama kullanimi ve depolamasi (CCUS) gibi yeni
alanlarda projeleri destekliyor. Ancak bu cesaret verici isaretlere ragmen, temiz enerji
teknolojilerine yénelik tesvik harcamalari, Kovid-19 krizinden surdurilebilir bir iyilesme
saglamak icin ihtiyac duyulanin cok altinda kaliyor. Pek cok gelismekte olan llke,
kapsamli toparlanma stratejileri izleyecek araglardan yoksundur ve bazi ekonomilerde
erken enflasyon belirtileri, mevcut distk faiz oranlari ortaminin ne kadar sirecegi
konusunda slUphelere yol agmistir.

Net sifir taahhlt ve siurdirdilebilir finansmandan elde edilen ivme, henliz temiz enerji
projelerine yapilan fiili harcamalarda blylk artislara déntismedi. Gecgen yil boyunca,
hikUmetler, sirketler ve finans kuruluslarinin 2050 yilina kadar veya daha sonrasina
kadar net sifir emisyon elde etme taahhitlerinde bir artis goralda.

Bircok gelismis ekonomideki finans toplulugu, sermaye piyasalarindan artan istahi
kanalize etmek ve yeni aciklama kurallarina uymak igin fonlar ve girisimler baslatarak
surdurilebilir finans etrafinda toplandi. Sirddrilebilir borg ihraci hizla artarak 2020'de
600 milyar ABD dolarina ulasti ve yesil tahvillerin yayginlastinlmasina, daha karmasik
gegisleri desteklemek igin yeni tir menkul kiymetler ve performansa dayal araglar
giderek daha fazla eslik ediyor.

Temiz enerji sirketleri, son yillarda hem borsada islem géren fosil yakit sirketlerinden
hem de kamu hisse senedi piyasasi endekslerinden daha iyi performans goésterdi.

Temiz enerji harcamalarn 2021'de yaklasik %7 artacak olsa bile, finansal akislar gercek
sermaye harcamalarindan daha hizl bayudu. Ylksek kaliteli temiz enerji projeleri sayica
yetersiz durumda. Bu, mevcut fonlar dogru yénde ydnlendirmek igin yetersiz kanallar
ve gsirketlerin ve tlketicilerin strduardlebilirlik ihtiyaglan ile fazla sermayeyi
eslestirebilecek aracilarin eksikligi ile birlesmektedir.

Temiz enerji yatinnmlari thmh bir artis gosteriyor, ancak bu rakam iklim degisikliginden
kaynaklanan ciddi etkilerden kaginmak igin gerekenin gok altinda kaliyor. 2021'de diinya
genelinde temiz enerji teknolojileri ve verimlilige harcanmasi beklenen 750 milyar ABD
dolari, iklim odakli senaryolarda gerekli olanin ¢ok altinda kaliyor. Temiz enerji
yatirirminin, 2020'lerde sicakhgdi 2°C'lik artisin oldukga altinda tutmak igin iki kat ve
1,5°C'lik bir artis seviyesinde tutmak igin ise U¢ katindan fazla olmasi gerekmektedir.
iklim uyumlu bir enerji yoluna gegis, piyasaya hazir ¢béziimlere dogrudan yatirimlari
hizlandirabilecek ve erken asama teknolojilerinde yeniligi tesvik edebilecek finansal
mimariye odaklaniimasi dahil olmak lzere gok gesitli hiikimet eylemlerine baglidir.
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2050 yilina kadar Net Sifir igin yeni IEA Yol Haritasinda vurgulandigi gibi, uygulanacak
politikalarin bu on yilda temiz enerji yatinminda tarihi bir artisa yol agmasi gerekiyor.

Sekil 3- Temiz Enerji ve Enerji Verimliligine Kiiresel Yatirim, 2017-2021

Global investment in clean energy and energy efficiency, 2017-2021
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HukUmetlerden gelecek net politika sinyalleri, yalnizca temiz enerjiyle ilgili belirsizlikleri
azaltmakla kalmayacak, ayni zamanda yeterince kullanilmama veya atil kalma riski
tasiyan varliklara yatirrm yapmanin olasi maliyetlerini de dnlemis olacaktir. Ayarlama
hizindaki uyumsuzluklar, érnegin, yavas bir sebeke yatirim hizi rlizgar ve giines enerjisi
icin darbogazlara yol acabilecek veya petrol ve gaz tedarikgileri hidrokarbonlardan
tuketicilerinden daha hizli uzaklasirsa, riskler yaratabilecektir.

GUnlmiazin yatirnnm egilimleri ile sidrdirilebilir bir yol arasindaki fark, ylkselen
piyasalarda ve gelismekte olan ekonomilerde daha buytktir. Gelismis ekonomiler ve
Cin'in aksine, ylukselen piyasalara ve gelismekte olan ekonomilere (EMDE'ler) yatirim,
blylk 6lcide halk sagligi ve ekonomik krizlerinin daha uzun sirmesi nedeniyle 2021'de
kriz dncesi seviyelerin altinda kalacak. Cin disindaki EMDE'ler, klresel nifusun yaklasik
Ucte ikisini olusturuyor, ancak kuresel enerji yatirrminin yalnizca UGgte birini ve temiz
enerji yatinminin yalnizca beste birini olusturuyor.

Fosil yakitlara yapilan yatirrm dengesi devlete ait sirketlere dogru kayiyor. Sirketler
2020 sokundan finansal olarak kurtulurken, upstream petrol ve gaz yatirimlarinin
2021'de yaklasik %10 artmasi bekleniyor, ancak harcamalar kriz dncesi seviyelerin
oldukga altinda. Daha gucllu talep ve daha ylksek petrol ve gaz fiyatlan, farkl yatirim
stratejilerine yol acti. Maliyet kontroll ortak bir tema olmaya devam ediyor, ancak bazi
blyuk ulusal petrol sirketleri pazar payl kazanmak icin déngulsel olarak yatirim yapmak
istiyor. Katar'in diinyanin en biytk sivilastiriimis dogal gaz (LNG) genislemesine devam
etme ve karbon yakalamayi kalkinma planlarina dahil etme karari, LNG'de liderlik
konumunu strdidrme niyetinin guglu bir ifadesidir.
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Petrol ve gaz portfdylerini kontrol altinda tutmalarn icin 6zel sirketler Gzerinde guglu
baskilar var. Daha ylksek fiyatlara ragmen, biyik petrol sirketleri 2021'de toplam
petrol ve gaz harcamalarini sabit tutuyor ve toplam upstream harcamalarindaki paylari
2010'larin ortasindaki yaklasik %40'a kiyasla su anda %?25'te. Kaya gazi sektoérli, su
anda, Uretimi artirmak yerine borcunu 6demek ve hissedarlara para iade etmek igin
sermaye disiplinine yonelik yeni taahhldine bagh kaliyor.

Yatinm dinamikleri bUyuk ©6lcide Cin ve Hindistan'da olup bitenler tarafindan
belirlenirken, devlete ait sirketlerin baskinligi kémir arzinda da goériliyor. Cin'de
politika 6nceligi, klicik, verimsiz madenleri kapatarak ve bunun yerine bliytk, tamamen
mekanize madenlere yatinm yaparak sektéri modernize etmektir. Hindistan'da, yerel
yatirrmin arkasindaki ana itici glc, kdmdar ithalatini azaltmaktir.

Genel olarak, 2020'deki yakit tedarik yatirrmlarinin blyuUk bir kismi %84'lG petrol ve
gaza ve %14,5'i kdmilre olmak Uzere fosil yakitlara gitti. DisUk karbonlu yakitlara
yaklasik %1,3 harcandi. GUnimuzin yakit yatinrm harcamalar iki dinya arasinda
sikismis gorindyor: ne mevcut fosil yakit tiketim edilimlerini karsilayacak kadar gigli
ne de yarinin temiz enerji hedeflerini karsilayacak kadar cesitlendirilmis.

Yeni kdmirle calisan termik santraller icin yatinm kararlarindaki artis, koémdar
yatirimlarinin distiginl, ancak tikenmediginin altini giziyor. Yeni elektrik Gretimi
yatirnmlarinda yenilenebilir enerjinin artan payina, yeni kémdirle calisan elektrik
santrallerinin onaylarinda, bes yil dncekinin yaklasik %80 altinda keskin bir dlsus eslik
etti. Bununla birlikte, 2020'de yeni kdmur yakitl projelere ydnelik ilerlemelerde hafif bir
artis oldu. Bunun nedeni blylk 6lclide, hikimetin yeni santrallerin insasi Uzerindeki
kisitlamalari dlisirdigiu ve daha fazla ilde insaat icin yesil 1sik yakan Cin'di. Kambocgya,
Endonezya ve Pakistan, 2020'de kémure dayali nihai yatinm kararlarinin (FID'ler)
alindigi diger Ulkelerdi. Bu Ug Ulke birlikte toplamda yaklasik 5 gigawatt (GW) yeni
kdmuar kapasitesini onayladi. Hindistan'da onaylanan miktar 1 GW'in altina distl, bu on
yilin en disuk seviyesi idi.

Petrol ve gaz endustrisinin temiz enerji teknolojilerine yaptidi yatinmlar artmaya
basliyor. Petrol ve gaz sirketleri, yatirrm stratejilerini temiz enerji gecislerinin
ihtiyaclarina uyarlamak igin artan bir baski altina giriyor. Bu, petrol ve gaz tedarikinden
kaynaklanan emisyonlari azaltma veya temiz elektrik veya strdurulebilir yakitlar gibi
yeni alanlara yatirinm yapma taahhutleri de dahil olmak Gzere farkli bigcimlerde gérultyor.

2020'de petrol ve gaz endustrisi tarafindan yapilan temiz enerji yatinmlari, toplam
sermaye harcamasinin yalnizca yaklasik %1'ini olusturuyordu. Bununla birlikte, buyuk
Avrupa sirketleri tarafindan ydnetilen yatinmlar gesitlendirme taahhttlerinin simdiden
bir etki yaratmaya basladigini gosteriyor. 2021'de simdiye kadarki performans tim vyil
boyunca korunursa, petrol ve gaz endistrisinin temiz enerji yatinmlarina yaptigi
sermaye yatinminin payl 2021'de %4'ln Uzerine gikabilir.

inovasyona destek, net sifir planlarinin temel diredidir, ancak 2020’de, hikimet ve
kurumsal enerji arastirma ve gelistirme harcamalar arasinda farkh egilimler goralda.
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Enerji arastirma ve gelistirmeye yonelik kamu harcamalarn (Ar-Ge) 2020'de artmaya
devam etti ve disuk karbonlu teknolojilerin toplam igindeki payi %80'e ylkseldi. Ancak,
pandemi sirket bltcelerinde kesintilere neden oldudu igin 6zel sektoriin enerji Ar-Ge
harcamalari yaklasik %2 distld. Dunyanin yeni teknolojileri pazara sunma kapasitesinin
pandemi tarafindan kesintiye ugramamasini saglamada hikimetlerin oynayacadi kilit
bir rol var.

2021'in baglarinda dusuk karbonlu enerji inovasyonuna yatirim sinyalleri genel olarak
olumlu. Blyuk ekonomiler, net sifir emisyona ydnelmelerinin bir parcasi olarak
inovasyonu ve artan finansmani vurguladilar. Toplamda, CCUS ve endistriyel
emisyonlari azaltmanin diger yollari dahil olmak Uzere blyik 6lgekli distk karbonlu
enerji teknolojileri icin bluyuk tanitim projeleri icin 2030 yilina kadar 50 milyar ABD
dolar'nin Gzerinde kamu fonunun mevcut olabilecegini tahmin ediyoruz. Bir baska
iyimserlik kaynadi, disik karbonlu enerji teknolojileri icin erken asama risk sermayesi
finansmaninin 2020'de gozlemlenen esnekligidir.
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