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GUNES TEKNOLOJILERI

Smart Giines iklim Risk Senaryo Analizi

1. Gegcis Riski: Sera Gazi Hedefinin Tutulmamasi

Diizenli Gegis Senaryosu (1.5°C Diinya): Kiiresel diizeyde iklim politikalarinin kararhlikla uygulandigi,
karbon fiyatlandirmasi ve siki emisyon dizenlemelerinin devreye alindigl bir senaryoda Smart'in
faaliyetleri Gzerinde diizenleyici ve piyasa kaynakli baskilar artis gosterecektir. Bu senaryoda sirketin
2040 net sifir taahhiadinia gerceklestirememesi marka degerinde ve piyasa itibarinda kayda deger bir
diislis yasanabilir ve diizenleyici yaptirimlara maruz kalabilir. Ozellikle piyasalarin ve yatirimcilarin diisiik
karbonlu ekonomiye gectigi bir ortamda hedeflerini gerceklestiremeyen sirket, rekabet avantajinin
azalmasi riski bulunur ve strdirilebilirlik endekslerinden ¢ikarak finansmana erisimde zorlanabilir.

Diizensiz Gegis Senaryosu (Beklenen Politikalar): iklim politikalarinin daha yavas ve parcali ilerledigi,
asgari diizeyde dizenleyici baskinin bulundugu bir dinyada, hedef sapmasina bagl riskler kismen
azalabilir. Emisyon azaltimina yonelik yaptirimlar ¢ok sert olmayabilir, ancak orta vadede beklenmedik
politika degisiklikleri birden devreye girebilir. Bu senaryoda Smart’in emisyon hedefini tutturamamasi
baslangicta ciddi cezai yaptinnmlar getirmese de, ileride beklenmedik diizenleyici degisikliklere karsi
uyum riskleri ortaya c¢ikabilir. Ayrica musterilerin ve is ortaklarinin siirdlrilebilirlik beklentileri zamanla
yikseldigi icin, tutmayan hedefler satislarda kayba ve ortakliklarda zorluklara yol acabilir.

“Sicak Evren” Senaryosu (Yetersiz Eylem, ~3°C Diinya): Kiresel iklim eyleminin yetersiz kaldigi, 3°C
civariisinmaya giden bir senaryoda hikimet baskisi diisiik olacagindan, emisyon hedefini tutturamama
durumunda dogrudan yasal yaptirimlar nispeten sinirli kalabilir. Bununla birlikte, iklim degisikligi
kaynakli fiziksel riskler (asiri hava olaylari, sicaklik artisi) bu senaryoda ciddi boyutlara ulasir ve Smart’in
operasyonel maliyetlerini artirabilir. Sogutma ve enerji ihtiyaglarinin artmasi, tretimde kesinti riskleri
gibi dolayli etkiler, sirketin emisyon azaltim ¢abalarini da zorlastirabilir. Kiiresel eylem yetersiz olsa bile
bazi 6ncii piyasalar yine de kendi karbon notr hedeflerine sadik kalabilir; bu durumda bu piyasalara
ihracat yapan sirketler icin emisyon performansi 6nemini korur. Smart, belirledigi hedeflere ulasamazsa
bu pazarlarda rekabet dezavantajina ugrayabilir ve yatirimci gilivenini sarsabilir. Yani dizenleyici baski
disik olsa bile, uzun vadede itibar ve pazar riski devam eder.

2. Gegis Riski: Biyogesitliligin Bozulmasi, Ekosistemlerin Uyum Riski

Diizenli/Ortak Eylem Senaryosu (1.5-2°C Diinya): Kiiresel dizeyde hem iklim degisikligiyle hem de
biyolojik cesitlilik kaybiyla miicadelede kararli adimlarin atildigi bir gelecekte, regiilasyonlar ve kamuoyu
baskisi en Ust diizeydedir. Bu senaryoda Ulkeler, 2030 Kiresel Biyogesitlilik Cergevesi gibi uluslararasi
anlasmalar dogrultusunda siki tedbirler uygular. Smart icin bu, her proje sahasinda kapsamli ekolojik
degerlendirmeler yapmayi ve biyotik hassasiyetleri gbézetmeyi zorunlu kilar. Eger sirket faaliyetleri bir
ekosisteme zarar verirse, lisans iptali veya agir para cezalariyla karsilasma riski cok yiiksektir. Ote
yandan, glicli cevre politikalari nedeniyle izin sirecleri daha 6ngoriilebilir ve standart hale gelebilir;
proaktif sirketler avantaj elde edebilir.

Diizensiz Gegis Senaryosu (Siirdiiriilebilir Tiiketim-Uretim Odakli Kismi Politika): Bu senaryoda
cevresel koruma politikalari uygulanmakla birlikte tutarhlik ve yayginlik agisindan eksikler vardir. Bazi
bolgelerde siki biyogesitlilik koruma diizenlemeleri varken, digerlerinde denetimler zayif olabilir. Smart
acisindan belirsizlik ve regiilasyon kaynakl riskler artabilir: Bir proje baslangicinda disiik gereklilikler
s6z konusu iken, proje slresince aniden daha sert ¢evresel kurallar gelebilir. Biyogesitlilik riskini
yonetemeyen sirket, proje ortasinda faaliyet durdurma kararlariyla veya beklenmedik ek yatirnm
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zorunluluklariyla yizlesebilir. Finansal olarak, operasyonel gecikmeler ve yeniden g¢alisma maliyetleri
glindeme gelebilir.

Sicak Evren Senaryosu (3°C Diinya): Kiresel iklim eyleminin yetersiz oldugu ve gevre koruma
ajandalarinin geri planda kaldigi bir diinyada, resmi diizenlemeler zayif kalabilir. ilk bakista bu, sirket
icin daha “rahat” bir ortam gibi goriinse de, 4°C’lik isinma ekosistemlerdeki bozulma hizini arttirir. Bu
senaryoda ekosistemler iklim degisikliginden agir darbe alir; kuraklik, orman yanginlari, istilaci tirler
gibi etmenler yiziinden habitatlar bozulur. Smart projeleri de bu kirilgan ortamlarda kurulur ve ekolojik
riskler daha da artar. Artan sicaklik ve diizensiz yagis rejimi, proje sahalarinda topragin erozyonunu
hizlandirabilir veya dogal hayatin dengesini zaten bozmus olabilir. Diizenleyici baski diisik olsa bile,
proje uygulamasi sirasinda beklenmedik ¢evresel sorunlar nedeniyle performans kayiplari yasanabilir.
Ayrica uluslararasi muisteriler ve finans kuruluslari kendi ¢evresel standartlarini dayatabilir; bu da yeterli
Ozeni gostermeyen sirketleri pazar disina itebilir.

3. Gegis Riski: Teknolojik Yatirnm Riski

Diizenli Gegis Senaryosu (Hizli Teknolojik Donlisiim — 1.5°C Diinya): Kiiresel karbon notr hedeflerine
ulasmak i¢in yogun AR-GE tesviklerinin ve sert emisyon standartlarinin uygulandigi bu senaryoda, temiz
enerji teknolojilerinde hizli bir bliyime gerceklesir. Glines paneli verimlilikleri hizla artabilir, yeni
malzeme bilimindeki atilimlar mevcut Grinleri birkac yil icinde demode edebilir. Smart icin bu, devamli
surette yatinm doéngilerini kisaltma anlamina gelir: Mevcut Uretim hatt, hizli teknoloji dénisliimiine
bagh olarak kisa slirede rekabet giiclini yitirebilir. Eger sirket AR-GE yatirimlarini ve {irlin portfoylni
dinamik sekilde glincellemezse, 1.5°C diinyasinda misteri talebi daha ylksek verimli ve dayanikli yeni
nesil panellere kayacagindan, elde kalan eski teknoloji irinler satilamayabilir.

Diizensiz Gegis Senaryosu (Gecikmeli/Celiskili Teknoloji Gelisimi): iklim politikalarinin tutarsizligi
nedeniyle temiz enerji teknolojilerinin gelisimi de bolgeler arasinda farklilik gésterebilir. Bu senaryoda
bazi pazarlarda en son teknoloji talep edilirken, digerlerinde maliyet 6ncelikli olarak eski nesil panellere
talep devam edebilir. Smart acgisindan, yatirim riski 6Gngérmesi daha zor bir hal alir: Hangi teknolojiye
ne zaman gegilecegi belirsiz olabilir. Belirsizlik nedeniyle sirket ¢ok yenilikgi bir teknolojiye yatirim yapip
pazar hazir olmadigl icin yeterli satis yapamayabilir veya tam tersi, ge¢ kalip talebi kagirabilir. Bu
senaryoda pazar arastirmasi ve esneklik kritik olacaktir. Teknolojik yatirim riskinin gerceklesmesi
halinde atil kapasite veya verimsiz tiretim donemi yasanabilir.

Sicak Evren Senaryosu (Yavas Teknoloji ilerlemesi — 3°C Diinya): Kiiresel iklim eyleminin zayif oldugu
bir diinyada temiz enerji teknolojilerinin gelisim hizi da nispeten yavaslayabilir. Fosil yakitlarin kullanimi
devam ettikce yenilenebilir enerji AR-GE’sine ayrilan kaynaklar sinirli kalir. Bu senaryoda Smart’in
mevcut yatirirmlarinin &mri muhtemelen daha uzun olacaktir, zira teknolojik gelismeler sinirli kalabilir.
Teknolojik yatirim riski ilk bakista diisik gortinebilir: Bir Gretim hatti daha uzun sire gincelligini korur.
inovasyonun vyavaslamasi, sirketi teknolojik gelismelerin gerisinde kalmasina sebep olur. 3°C
diinyasinda dahi pazar dinamikleri tamamen duragan degildir — 6zellikle enerji glivenligi ve maliyet
gerekgeleriyle glines teknolojileri gelismeye devam edecektir. Smart, genel AR-GE temposu disik olsa
bile, kendi Grlinlerinde iyilestirme yapmazsa rakiplerinden geri kalabilir veya fosil alternatiflerle rekabet
edemez hale gelebilir. Ayrica, yiksek fiziksel risklerin (asiri sicakliklar, toz firtinalari vb.) panel
teknolojilerinde yeni gereksinimler dogurmasi muhtemeldir; daha dayanikli panel ihtiyaci ortaya
¢ikabilir. Teknolojiye az yatinm yapmak baslangigta maliyet avantaji gibi gériinse de, teknolojik olarak
gincelligini yitirmis Grin portfoyl, uzun vadeli finansal strdirilebilirligi tehdit edebilir.

4. Gegis Riski: Atik Yonetimi ve Kaynak Verimliligi Riski
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Diizenli Gegis Senaryosu (Siki Siirdiiriilebilir Uretim-Tiiketim Politikalari): 1.5°C’lik diinya hedefiyle
uyumlu bir gelecekte dénglsel ekonomi kavrami reglilasyonlarin merkezine yerlesir. Hikimetler “Sifir
Atik” politikalarini zorunlu tutar, Ureticilere irlin yasam dongisi sorumluluklari yikler. Bu senaryoda
Smart i¢in atik yonetimi ve kaynak verimliligi riski en yiksek seviyededir; ¢liinkli uyum gostermeyen
firmalar piyasadan silinebilir. Atk bertaraf altyapisina yatirim yapmayan ya da geri dénlisiim oranlarini
arttirmayan sirketler yiiksek vergiler ve kotalarla karsilasir. Smart’in dénglisel ekonomi prensiplerini tam
olarak uygulamamasi, Uretim ilgili cevre mevzuati kapsaminda alinan izinlerin iptali nedeniyle
operasyonel siirekliligi sekteye ugratma riski tasir veya ihracat pazarlarinda mevzuat uyumsuzlugu
nedeniyle regiilasyon engelleriyle karsi karsiya kalabilir.

Diizensiz Gegis Senaryosu (Yetersiz/Celiskili Atik Politikalar): Kiiresel olarak déngisel ekonomiye
geciste Ulkelerin farkli hizlar izledigi, bazi bdlgelerde ilerleme saglanirken doéngiisel ekonomi
uygulamalarinin sinirli oldugu bir gecis ortaminda Smart icin hem risk hem de firsat unsurlari
bulunmaktadir. Bir yandan, siki kurallarin oldugu pazarlarda eger atitk yonetimi uygulamalari
gelistirilmemisse sirket Grinlerini ihrag edemeyebilir veya ekstra uyum maliyetleri (belgeler,
sertifikasyonlar) Ustlenmek zorunda kalabilir. Diger yandan, gevsek kurallarin oldugu yerel pazarda kisa
vadede ciddi bir yaptirrm baskisi hissetmeyebilir. Ancak atik yonetimi riskinin fark edilmemesi bu
ortamda rehavete yol acabilir; ileride beklenmedik dizenleyici degisiklikler karsisinda sirketin
operasyonel riskleri artabilir (Tlrkiye’de bir anda AB standartlarinda zorunlu geri dénisim hedefleri
getirilmesi gibi). Bu senaryoda finansal etkiler genellikle operasyonel verimsizlik ve israf Gzerinden
hissedilir: Hommadde fiyatlarinin yiikseldigi dénemlerde geri kazanim yapmayan sirket zarara ugrar.

Sicak Evren Senaryosu (Yiksek Isinma — Kaynak Kithgi ve Atik Problemleri): Kiresel isinmanin 3°C'yi
astig1 bir gelecekte iklim politikalari zayif kalmis demektir. Bu senaryoda resmi dongtisel ekonomi baskisi
disuk olabilir; ancak fiziksel gergeklikler devreye girer. Artan sicaklik ve asiri hava olaylari, belirli dogal
kaynaklarin kitlasmasina yol acabilir. Boyle bir diinyada hammadde fiyatlari ve temini 6ngorilemez
dalgalanmalara maruz kalir. Atk yonetimi zayif olan, geri doniisim altyapisi kurmamis bir sirket,
hammadde tedarikinde gicliik cektiginde elindeki atiklari yeniden kullanarak telafi edemez ve Uretim
kapasitesi ciddi sekilde dusebilir. Ayrica yliksek sicaklik ve cevresel bozulma, bazi atiklarin giivenli
depolanmasini da zorlastirabilir (asir yagislar atik depolama sahalarinda sizintilara yol acabilir).
Dizenleyici ceza riskleri bu senaryoda belki distktir fakat is strekliligi riski ylkselir. Kritik bir bilesenin
tedariki kesildiginde donglsel ekonomiyi benimsemis sirketler geri donlisiim yontemleriyle lretim
devamliligini saglayabilirken, atigini degerlendirmeyen sirketler Gretim hatlarini durdurmak zorunda
kalabilir.

5. Gegis Riski: Tedarik Kaynakli Uretim Kapasitesinin Azalmasi Riski

Diizenli Gegis Senaryosu (Planli ve Cesitlendirilmis Tedarik Odakli Diinya): Kiiresel 6lcekte planli bir
disik karbon gecisinin yasandigl bu senaryoda tedarik zincirleri de déndstlrilar. Bircok endustride
karbon yogun Uretim teknikleri terk edilir, temiz teknolojilere yonelinir. Smart igin avantaj gibi gdzliken
bu durum, ayni zamanda bir adaptasyon zorunlulugudur. Zira eger sirketin mevcut tedarikgileri bu
donltsime ayak uyduramazsa, trlin kalitesi veya bulunabilirligi sorunlari bas gosterecektir. 1.5°C hedefli
bir diinyada yerli Gretim ve yakin cografi tedarik trendleri de artabilir. Bu senaryoda Smart’in, tedarik
zincirini bolgesel ve disilik karbonlu alternatiflerle g¢esitlendirmemis olmasi, uzak bolgelerden gelen
karbon yogun bir hammaddede ani bir kisitlama gelirse Gretimin durmasiyla sonuglanabilir. Diizenli
gecis ayrica, slrdirulebilirlik kriterlerini karsilamayan tedarikgilerin elenmesi anlamina gelir. Dolayisiyla
Smart’in tedarikgileri cevre, insan haklari gibi konularda zayif durumdaysa, yeni kamu ihalelerinde veya
uluslararasi pazarlarda sirketin Uriinleri tercih edilmeyebilir. Bu senaryoda risk gerceklesirse lretim
kapasitesinde diisUs, teslimat gecikmeleri ve pazar kaybi kacinilmaz hale gelir.
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Diizensiz Gegis Senaryosu (Bolgesel Dengesizliklerle Gegis): Bu senaryo, kiiresel tedarik zincirlerinde
ongorilemeyen arz kisintilari veya ani tedarik kesintileri ve bolgesel uyumsuzluklarin yasandigi bir gegisi
temsil eder. Smart agisindan en kritik durum, ani tedarik kesintileri ile basa ¢ikabilmektir. Eger kilit bir
tedarikgi aniden lretimi kisar ya da iflas ederse (politik baski ya da ekonomik zorluk yiiziinden), sirketin
Uretim hatti dogrudan etkilenir. Bu senaryoda esnek tedarik stratejileri olmayan sirketler, malzeme
yoklugu nedeniyle siparislerini karsilayamaz hale gelebilir. Diizensiz gegiste risk gerceklesmesi demek,
Smart’in Giretim planlarinin dngérillemez kesintilere ugramasi demektir.

Sicak Evren Senaryosu (Yiiksek Fiziksel Risk): iklim eyleminin yetersiz kaldigi, fiziksel etkilerin agir
oldugu bu senaryoda tedarik zincirleri hem iklim kaynakl felaketlerden hem de jeopolitik gerilimlerden
stkca darbe alir. Asirt hava olaylari bir boélgede maden ocaklarini sular altinda birakabilir, deniz
seviyesinin yiikselmesi liman altyapilarina zarar verip lojistigi bozabilir. Bu durum Smart icin kronik
belirsizlik anlamina gelir: Hammadde ve kritik parca akisi herhangi bir zamanda kesintiye ugrayabilir.
Yetersiz kiresel eylem, Ulkelerin kendi gikarlarina odaklandigi bir tablo gizdiginden ticaret kisitlamalari
artabilir. 3°C+ dinyada Ulkeler gida, enerji gibi kritik konularda korumaci politikalar izlerken, temiz
enerji teknolojilerinde de kendi kendine yeterlilik arayisina girebilirler. Smart, eger tedarik portféyini
bu yeni gerceklige uygun hale getirmezse, disa bagimli kaldigi Giriinlerde stratejik aciga diisebilir. Uretim
devamlihgi saglanamaz, teslimat sireleri asiri uzar, maliyetler 6ngoriilemez sekilde artar.

6. Akut Fiziksel Risk: Asir1 Yagis, Firtina Maruziyeti (Fabrikalar)

1.5°C Diinya (Diizenli Gegis ve Sinirh Fiziksel Etki Senaryosu): Kiiresel isinmanin 1.5°C ile sinirlandigi
bir senaryoda dahi, gecmise kiyasla asiri hava olaylari sikliginda artis beklenir ancak en yikici etkiler bir
nebze engellenmis olur. Bu senaryoda Smart’in fabrikalari zaman zaman siddetli firtina ve yagislara
maruz kalsa da, muhtemelen altyapinin tasarim standartlari bu yeni normal dikkate alinarak gelistirildigi
icin direng nispeten yiksek olacaktir. Bununla birlikte, sigorta sektort siklasan hasarlar nedeniyle
primleri artirabilir (her ne kadar 1.5°C senaryosu en kontrolli durum olsa da, yine de police
maliyetlerinde yukari yonli baski olacaktir). Smart’in 1.5°C diinyasinda fiziksel risklere maruziyeti
yonetilebilir seviyede olsa da, risk tamamen ortadan kalkmaz: Seyrek de olsa meydana gelen asiri bir
firtina, Gretimi gegici durdurup finansal kayip yaratabilir.

2°C-3°C Diinya (Diizensiz Gegis / Orta Seviyeli Fiziksel Etki): iklim eylemlerinin tam olarak hedefleneni
saglamadigi, ~2.5°C civarinda bir isinmanin yasandigl bu senaryoda ekstrem hava olaylari daha sik ve
yogun hale gelir. Smart’in fabrikalari bu durumda neredeyse her yil ciddi firina veya saganak riskine
actk olacaktir. Diizensiz gegis kosullari, belki altyapi gelisimi ve sehir planlamasinda gereken uyum
adimlarinin da tam atilamadigi anlamina geleceginden, Gretimin bulundugu bolgelerde drenaj, eneriji
altyapisi gibi destek sistemleri yetersiz kalabilir. Bu senaryoda bir yandan asiri hava olaylarinin hasar
potansiyeli yikselirken, diger yandan sirpriz politikalar (belli bir afet sonrasi zorunlu tesis kapatma
kurallari) devreye girebilir. Smart’in Gretim performansi bu senaryoda yilda birka¢ kez kesintiye
ugrayabilir, onarim ve bakim maliyetleri belirgin sekilde artabilir. Yillik finansal sonuglarda, artan sigorta
primleri ve durus zamanlari nedeniyle dists gorilebilir.

3°C+ Diinya (Sicak Evren - Yiiksek Fiziksel Etki): Kiiresel isinmanin kontrolsiiz seyrettigi bir senaryoda,
Tarkiye’nin de icinde bulundugu cografyada sellerin ve firtinalarin siddeti ve sikligi rekor diizeylere
ulasabilir. Bu senaryoda Smart’in Gretim tesisleri Ust iste gelen afetler nedeniyle ciddi tehdit altindadir.
Yilda bir gerceklesen buyik ¢apli sel olaylari, fabrika sahasini su altinda birakabilir; malzeme stoklari ve
makinalar kullanilmaz hale gelebilir. Uretimde uzun sireli duruslar yasanmasi, taahhiit edilen
siparislerin teslim edilememesi gibi sonugclar, sirketi hem finansal hem itibari acidan krize sokabilir.
Ayrica fiziksel risklerin bu denli yliksek olmasi, sigorta bulunabilirligi riskini ortaya c¢ikarir — sigorta
sirketleri bu olgekte riskleri karsilamaya isteksiz olabilir veya primler asiri yikselebilir. Bunun
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neticesinde, Smart bazi riskleri tamamen kendi Ustiinde tasimak zorunda kalabilir ki bu da acil
durumlarda toparlanmayi zorlastirir. 3°C+ diinyada altyapi yatirimlari yetersiz kalabilecegi icin, 100 yillik
firtina sikligi 10 yila indiginde, tasarim kriterleri asilir ve beklenmedik yapisal arizalar yasanir. 3°C+ sicak
evren senaryosu fabrikalarin fiziki glvenligi ve is slrekliligi acisindan en agir riskleri barindirir;
gerceklesmesi halinde sirket 6lgceginde olaganisti hal durumlari yaratabilir.

7. Akut Fiziksel Risk: Asiri Yagis, Firtina Maruziyeti (EPC)

1.5°C Senaryosu (Diizenli/Ortak Eylem — Daha Kontrollii Fiziksel Risk): Kiresel capta iklim
degisikliginin en kotl etkileri dnlenmis olsa da, 1.5°C diinyada dahi ekstrem hava olaylari tamamen eski
diizeyine dénmez, bir miktar artmis olarak devam eder. Bu senaryoda Smart’in EPC projeleri
muhtemelen daha siki insaat standartlari ve iklim uyum planlari ile yiritiliyor olacaktir. Dolayisiyla
proje tasarimlari giincel iklim verilerine gore yapildigindan belirli bir diren¢ kapasitesi bulunacaktr.
Ancak yine de beklenmedik bir asiri yagis, 100 yilda bir gorilen siddette bir firtina, bir proje takviminde
haftalarca gecikmeye sebep olabilir. 1.5°C senaryosunda fiziksel riskler gérece sinirl kalsa bile, Smart
icin zaman ve maliyet baskisi yaratacak boyutta olacaktir; zira yenilenebilir enerji talebi yiliksek
olacagindan, projelerin zamaninda tamamlanmasi kritik 6nem tasir. Bu senaryoda risk gerceklestiginde
sirket, sigorta ve kriz yonetimi araclarini kullanarak hizla telafi edebilecek durumda olmalidir.

2°C+ Senaryosu (Diizensiz Gegis — Artan Bolgesel Asiniliklar): iklim hedeflerine tam ulasilamadigi bir
ortamda asiri hava olaylar belirgin bicimde siklasir ve o6zellikle bolgesel ekstrem olay riskleri
ongorilemez hale gelir. Bu senaryoda Smart’in bir projeyi ylrittigi bolge, beklenenden daha siddetli
iklim olaylariyla vurulabilir (ahsiimisin disinda biyiik bir firtina sezonu gegirebilir). Dlzensiz gecis ayrica
proje planlamasinda belirsizlikler anlamina gelir: ileride o bélge icin daha siki insaat yénetmelikleri
aniden devreye girebilir, ya da yerel yonetimler bir afet sonrasi yeni kisitlamalar getirebilir. Sonug olarak
EPC sireleri uzar, iscilik ve ekipman maliyetleri artar. Programda olmayan ekstra hafriyat calismalari
veya altyapi glclendirmeleri yapmak gerekebilir. Bu senaryoda risk gerceklestiginde Smart, proje
karhhginda erime ve hizmet kalitesi riskleri nedeniyle musteri iliskilerinde zayiflama ve sézlesme
yenileme oranlarinda azalma yasanabilir. Ayni anda birden ¢ok proje yapiliyorsa ve hepsi benzer hava
olaylarindan etkileniyorsa, sirketin mihendislik kadrosu ve ekipman parki tizerindeki yiik asiri artabilir.

3°C+ Senaryosu (Sicak Evren — Yogun Fiziksel Tehdit): iklim degisikliginin kontrolsiiz seyrettigi bu
senaryoda, EPC projelerinin sahada karsilasacagi zorluklar en (st diizeye cikar. Neredeyse her yil bircok
bolgede rekor kiran seller, kasirga siddetinde firtinalar meydana gelir. Smart bir yandan devam eden
projelerini korumaya calisirken, diger yandan isletmeye aldigi santrallerde devamli onarim halinde
olacaktir. Bu senaryoda risk gerceklesmesi neredeyse kaginilmaz, stirekli bir durum haline gelir. Kurulum
tamamlanmadan bir santral sahasini sel basabilir ve projenin yeniden yapilmasi gerekebilir; bu da
bliyik finansal kayip demektir. Bakim anlasmasi yapilan tesislerde arizalar o kadar siklasabilir ki, bakim
ekipleri taleplere yetismekte zorlanir, servis seviyeleri diser. Asiri iklim olaylarinin yogunlugu arttikca
sigorta sirketleri de EPC projelerini ve yeni kurulan santralleri sigortalamada isteksiz davranabilir veya
yluksek prim talep edebilir, bu da ek maliyet anlamina gelir. Ayrica sicak evren kosullarinda, ¢alisanlarin
sahada glivenligini saglamak da zorlasir, EPC operasyonlari strdurilebilirlik agisindan kritik darbeler
alabilir ve geleneksel is yapis yontemleriyle devam etmek miimkiin olmayabilir.

8. Kronik Fiziksel Risk: Su Kithg: Riski

1.5-2°C Senaryolari (Su Kaynaklarinin Kontrol Altinda Oldugu Durum): Kiresel isinmanin nispeten
sinirli kaldigi, Paris Anlagsmasi hedeflerine yakin bir diinyada dahi su sikintisi tamamen 6nlenemez,
ancak en kot durumlar muhtemelen engellenmistir. Bu senaryolarda Turkiye gibi yari kurak bélgelerde
su stresi seviyeleri yiksek kalmaya devam eder, ancak ulusal uyum politikalari (yeni barajlar, verimli
sulama teknikleri, geri donisiim) devreye girmis olabilir. Smart icin bu, su verimliligi 6dnlemlerinin
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tesislerinde standart bir uygulama haline gelmesi anlamina gelir. 1.5°C diinyada su riski daha
yonetilebilir olsa bile, hidropolitik gerilimler ortaya cikabilir (komsu (lkeler arasi su anlagsmazliklari gibi)
ve su fiyatlari ylkselebilir. Sirket, su kitlig riskini bu senaryoda planh kesintiler veya kotalar olarak
deneyimleyebilir; bolgesel kuraklik halinde sanayide su kullanimi kisitlanabilir.

3°C Senaryosu (Kontrolsiiz Ortam — “Kurak Evren”): Kiiresel isinmanin yiiksek seyrettigi, 3°C civari bir
diinyada 6zellikle Akdeniz havzasi gibi bolgelerde ciddi kurakliklar ve su krizleri yasanmasi beklenir. Bu
senaryoda Smart’in Uretim tesislerinin bulundugu bdlgelerde su kaynaklari lizerindeki baski ¢ok
ylksektir; belki de yeralti su seviyeleri kritik esigin altina diismis ve otoriteler tarafindan sik sik su
kullanim kisitlamalari getirilir hale gelmistir. Sirket, yeterli su temin edemedigi icin tGretim kapasitesini
diisirmek zorunda kalabilir veya daha diisiik kalitedeki suyu proseslerinde kullanmak durumunda
kalabilir ki bu da trin kalitesini etkileyebilir. 3°C diinyada rekabetci sektorler arasi cekisme de glindeme
gelir: Tarim, eneriji, sanayi ve hane halki arasinda su paylasimi gerginlikleri yasanabilir. Bu kosullarda
endistriyel su kullanimina karsi toplumsal tepki de yikselebilir; Smart’in su tiketimi yerel halk
tarafindan sorgulanabilir, hatta sinirlandiriimasi icin baski yapilabilir. Sonuc olarak, sicak bir diinyada su
kithg riski sirket igin stirekli bir zorluk haline gelir. Finansal etkiler, su fiyatlarindaki patlama ve kesinti
durumlarinda Gretim kayiplari olarak gorilecektir. Operasyonel etki ise potansiyel Uretim
duraklamalari, ekipmanlarda yetersiz sogutma nedeniyle ariza risklerinin artmasi seklinde ortaya ¢ikar.
Bu senaryoda adaptasyon yapamayan sirketlerin operasyon sirdirilebilirligi ciddi tehdit altina girer.

Belirsiz Gegis Senaryolari: (Not: Su kithg riski fiziksel bir risk olmakla birlikte, diizenli/dlizensiz gegis
kombinasyonlarinda da ele alinabilir. Orta dlzey bir iklim senaryosunda Tirkiye iklim uyumunu
geciktirirse su yonetimi altyapisi yetersiz kalir ve risk biyir. Bu bakimdan, su riski hem iklimin fiziksel
sonucuna hem de llkenin su politikalarina bagh olacaktir.)

9. Kronik Fiziksel Risk: Asiri Hava Olaylari Riski

Diisuik Isinma Senaryosu (Asiri Olaylarin Gérece Kontrolii): 1.5°C — 2°C’lik bir diinyada dahi asiri hava
olaylari 6nceki nesillere kiyasla daha sik olacak, ancak en asiri senaryolara gére daha yonetilebilir
diizeyde kalacaktir. Bu durumda Smart, her yil birkag kez ekstrem hava kosullarina maruz kalmayi ve
bunlari yonetmeyi is rutininin bir parcasi haline getirmek zorundadir. Finansal planlamada, belirli bir
hasar payi ve durus zamaninin hesaba katilmasi gerekebilir. Sigorta piyasasi bu senaryoda hala islevsel
olacaktir, ancak primler gegmise gore yiiksektir. Smart, prim artislarina ragmen tesislerini ve projelerini
sigortalayabilir durumda kalir, ¢linki hasar frekansi bir seviyede dengelenmistir. Bu senaryoda riskin
finansal etkisi, kar marjlarinda kademeli bir erime seklinde hissedilebilir; her yil biitceden daha fazla
pay bakim/onarim ve sigortaya gider. Yine de, dusuk 1sinma senaryosunda donistimsel bir kriz
beklenmez, riskler kontrolli artis egrisindedir ve sirket uyum saglayabildigi 6l¢lide faaliyetlerini
surdurebilir.

Yiiksek Isinma Senaryosu (Asir1 Olaylarin Yeni Normali): 3°C ve (zeri bir kiresel isinmada, asiri hava
olaylari bir “yeni normal” olusturur. Yani gegmiste ekstrem sayilan olaylar olagan hale gelir. Smart’in
maruz kalacagl riskler de her yil degil belki her ceyrek karsisina c¢ikar. Bu senaryoda ekonomik
performansinin Gizerinde siirekli bir baski olusur: Ozellikle sigorta konusu kritiktir, zira sigortacilik
sektorii art arda gelen dev hasarlar nedeniyle yapisal zorlanma yasar. Police primlerinde keskin artislar
olabilir veya police teminatlari daralabilir. Smart, belli riskleri sigorta edemez hale gelirse blyik bir mali
glivence bosluguyla karsilasir. Yeni kurulan bir tesis icin sel teminati bulamazsa, o tesisin ugrayacagi
blyiik bir hasar tamamen bilangoya yansiyacaktir. Ayrica, asiri hava olaylari siireklilik kazandikca sirket
personeli ve operasyonlari lizerinde yipratici bir etki de olusur; verimlilik disebilir, ise devamsizliklar
veya is glvenligi vakalari artabilir. Yatinmci perspektifinden, stirekli ekstrem olay maruziyeti olan bir
sirketin risk primi ylikselir; finansman maliyeti artabilir, hisse degeri baskilanabilir.
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Belirsiz Gegis Senaryolari: Orta dizey isinma ama beklenmedik gecis politikalarinin oldugu
senaryolarda da asiri hava olaylari riski benzer bicimde ylkselistedir. Belirsiz gecis, belki adaptasyon
altyapi yatirimlarinin da ihmaline yol acabilecegi icin (yeterli kaynak ayrilmamasi vb.), fiziksel risklerin
beklenenden de koti hissedilmesine sebep olabilir.

10. Gegis Riski: iklim Degisikligi ile ilgili Mevzuata Uyum Riski

Diizenli Gegis Senaryosu (1.5°C Diinya — Siki Politika Paketi): iklim hedeflerine ulasmak tizere kapsamli
ve planli bir politika ¢cercevesinin uygulandigi bu senaryoda, sirketlerin uymasi gereken standartlar cok
ylksektir. Karbon fiyatlari yayginlasmis, emisyon ticaret sistemleri kiiresel dlcekte entegre olmustur.
Smart igin bu, neredeyse tiim operasyon sireglerinin iklim mevzuat filtresinden ge¢cmesi demektir.
Uriinlerinin karbon ayak izini etiketleme mecburiyeti gelebilir. 1.5°C senaryosunda mevzuata uyum riski
en yulksektir, ¢clinki uyulmamasi halinde hem yasal cezalar ¢ok caydirici olacaktir hem de kamuoyu
toleransi disiik olacaktir. Ancak bu senaryo ayni zamanda ongorilebilirligi de beraberinde getirir:
Kurallar net ve zaman gizelgeleri bellidir. Uyum riskinin gerceklesmesi, dizenli geciste biliylk oranda
yonetim hatasi olarak gortlecektir.

Diizensiz Gegis Senaryosu (Beklenmedik/Celiskili Politikalar): Bu senaryoda iklimle ilgili diizenlemeler
Ulkeden Ulkeye veya sektorden sektore tutarsizlik gosterir, ayrica ani degisiklikler ve belirsizlik hakimdir.
Smart gibi uluslararasi faaliyetleri de olabilen bir sirket icin, birden fazla farkl iklim mevzuatina ayni
anda uyum saglama zorunlulugu dogabilir. Bir piyasada karbon vergisi yokken, bir digerinde vardir; bir
Ulkede Urln standartlari gevsekken, bir baskasinda ¢ok siki olabilir. Bu durumda sirketin uyum
maliyetleri artar ¢linki her diizenlemeye ayri hazirlanmak gerekir. Belirsizlik, yanhs yatirim riskini de
beraberinde getirir: Buglin uyum saglamak icin yatirrm yaptigi bir teknoloji veya sireg, yarin politika
degisince gereksiz hale gelebilir. Diizensiz gegis senaryosunda uyum riskinin gerceklesmesi demek,
sirketin en az bir 6nemli pazarda veya alanda yasal gerekliliklere uymamasi ve bu yiizden ceza almasi
veya is kaybi yasamasi anlamina gelir.

Politikasiz/Sicak Diinya Senaryosu (3°C Diinya — Azaltici Degil Uyuma Odakh Politika): Kiiresel olarak
iklim degisikligiyle miicadelede basarisiz olunmus bir senaryoda, politika odagi azaltimdan ¢ok zararin
telafisine (adaptasyona) kayabilir. Bu durumda gecis riskleri teorik olarak duser, ¢lnkl sert karbon
diizenlemeleri muhtemelen uygulanmamistir. Smart belki karbon vergileri veya kati standartlarla
karsilasmaz. Ancak, bu senaryoda dahi belirli bélgeler kendi politikalarini uygulamayi strdirir. Bu da
¢ift yonli bir durum vyaratir: Sirket bazi pazarlarda neredeyse hi¢ iklim regilasyonu olmadan
calisabilirken, diger pazarlara girebilmek icin cok yliksek standartlari karsilamak zorunda kalabilir.
Ozellikle AB’nin veya benzer énciilerin kurallarina uymak, global tedarik zincirinin pargasi olabilmek icin
sart olacak ve bu kurallara uymayan sirketler dislanacaktir. Ayrica, 3°C diinyada iklim etkileri cok ciddi
oldugu igin, ge¢ de olsa hiikiimetler panikle sert diizenlemeler getirebilir (pes pese afetlerin baskisiyla
aniden bir karbon vergisi konabilir). Bu durumda hazirliksiz yakalanan sirketlerin uyum riskleri tavana
firlar. Dolayisiyla, politik baskinin diisiik oldugu senaryoda bile ileride aniden gelebilecek diizenlemelere
karsi cezai duruma dusebilir.

11. Gegis Riski: Pazar Yapisindaki Degisiklikler

Sustainable Development Scenario (SDS — Siirdiiriilebilir Kalkinma Senaryosu): Uluslararasi Enerji
Ajansi’nin Strdirdlebilir Kalkinma Senaryosu gibi, stirdirilebilirlik odakh kiiresel donlisim 6ngoren
senaryolarda yenilenebilir enerji pazarlari hizla blylr ve cesitlenir. Bu senaryoda miusterilerin
beklentileri cok daha ileri diizeydedir: Sadece panel tedariki degil, dijital enerji ydonetimi, karbon noétr
sertifikalar gibi ek talepler olusur. Smart’in mevcut is modeli bu taleplere cevap veremezse, musteriler
daha inovatif rakiplere yonelebilir. SDS’de birgcok tlke 2030’larda elektrikli ara¢ donlsimdind
tamamlayacagi icin, glines enerjisinin elektrikli ulasimla entegrasyonu kritik hale gelir.



Smart

GUNES TEKNOLOJILERI

Mevcut Politikalarin Devami Senaryosu (Orta Yol): Bu senaryo, ne tam surdurilebilir kalkinma yolunda
ne de tamamen ihmal edilmis bir iklim ajandasinda, mevcut trendlerin kismen devam ettigi bir diinya
Ongorir. Pazar yapisi degisimleri de orta seviyede ve kademeli olabilir. Smart igin risk burada daha
yonetilebilir goriinse de, aldatici olabilir: Degisim yavas diye hazirlik yapmamak, sonunda birikimli
etkilerle sektorel donlslimi kacirmak anlamina gelebilir. Orta yol senaryosunda geleneksel sebeke
baglantili blyiik santral pazari duraganlasirken, ¢cati panelleri, mikro sebekeler pazari biyiyebilir. Sirket
bu kaymayi 6ngorip portféylini zamaninda ayarlamazsa, satis piyasasi daralir. Ayrica musteri
memnuniyetinde siirdlrilebilirlik vurgusu artacagi icin, hizmet kalitesi kadar etik ve sorumlu pazarlama
onem kazanir. Bu senaryoda risk gergeklesirse, misteri tabaninda kademeli kiiglilme yasanir; yeni nesil
taleplere uygun Urlin sunamayan sirket pazar payinda azalma meydana gelir. Finansal acidan belirgin
bir dramatik etki bir anda gortlmeyebilir ancak biylime trendi yavaslar.

Politikasiz/Sicak Senaryo (Pazar Diizensizligi): Kiresel iklim eyleminin zayif kaldigi bir senaryoda dahi,
teknolojik ilerlemeler ve ekonomik giidilerle yenilenebilir enerji pazarlari bliyiimeye devam edebilir,
ancak daha dalgali ve bolgesel farkhliklarla. Bu senaryoda bazi bélgelerde fosil yakitlar piyasa payini
korurken, digerlerinde yenilenebilir enerji tamamen hakim olabilir. Smart, bazi pazarlarda beklenen
degisim gerceklesmedigi icin fazla kapasite veya uygunsuz Griin gelistirmis olabilir ya da tam tersi,
beklenmedik bir bolgede ani patlama geldiginde hazirliksiz olabilir. Sicak bir diinyada enerji glivenligi
sorunlari (fosil yakit arz kesintileri gibi) giines enerjisine talebi sigratabilir; sirket o an igin hizli
Olceklenemezse firsati kagirir.

12. Gegis Riski: Tahsilat Riski

Net Sifir Emisyon 2050 Senaryosu (NZ2050): Kiresel olarak 2050°de net sifira ulasmayi hedefleyen
iddial bir senaryoda, ekonominin tiim sektorlerinde radikal doniistimler yasanir. Smart’in musteri
portféylinde, gecis slirecinden olumsuz etkilenenler olursa, tahsilat riski artacaktir. NZ2050
senaryosunda karbon fiyatlari yiiksek, teknoloji dontisimi hizhidir; eger misteriler bu degisime ayak
uyduramazsa finansal performanslari zayiflar. Bir fabrika, artan karbon maliyetleri nedeniyle rekabet
glcini kaybettiginde, glines paneli yatirimlarinin ddemelerinde aksakliklara sebep olabilir. NZ2050 gibi
kapsamli gecis senaryosunda risk gergeklesirse, birkag bliyiik misteriden ayni anda 6deme sorunlari
yasanmasi mimkindir; bu da sirketi kendi borg servisini aksatmaya kadar gotirebilecek bir zincirleme
etki yaratabilir.

Orta Senaryolar (Kademeli Gegis): Daha kademeli veya parcali ilerleyen iklim politikalari durumunda,
tahsilat riski de musteri bazinda farklilik gosterir. Bazi misteriler hafif etkilenirken, bazilarinda risk ciddi
boyutta olabilir. Kuraklik riski ylksek bir bolgede glines enerjisi santrali kurulan bir tarim isletmesi,
ileride gelir kaybiyla finansal stres olusturabilir. Bu musteri icin belki daha ylksek teminatlar (ipotek,
banka garanti mektubu vb.) almak veya farkli bir 6deme plani uygulamak gerekebilir. Orta diizey
senaryolarda ekonomik durgunluk ile iklim gecis maliyetleri birlesirse, tahsilat sorunlari yayginlasabilir.

Politikasiz/Sicak Senaryo: iklim eyleminin zayif oldugu bir diinyada, musterilerin iklim politikalari
kaynakli maliyetleri az olabilir, bu agidan tahsilat riski daha distik gérinebilir. Ancak sicak bir diinyada
fiziksel riskler ve genel ekonomik volatilite yliksek oldugundan, bu dolayli yoldan tahsilat riskini yine
arttirir. Siddetli bir kasirga bolgesel ekonomide olumsuz etki yaratabilir, musteriler zarar gorir ve
odemeler aksar. Ayrica klresel 1sinmanin getirdigi belirsizlik, bazi sektorleri yapisal olarak zayiflatir. Bu
sektorlerdeki musteriler uzun vadede kiigulir veya yok olursa, alacak tahsilati da riske girer. Dolayisiyla
politika kaynakli maliyet olmamasi, otomatik olarak misterilerin saglam olacagl anlamina gelmez;
aksine, fiziki etkilerin ekonomik bedelini 6deyen misteriler benzer sekilde finansal sikintiya girebilir.

13. (Kronik) Fiziksel Risk: Deniz Seviyesi Yiikselmesi ve Tagkin Riski
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Diizenli Gegis Senaryosu (Planli Adaptasyonlu Diinya): 1.5°C hedefiyle uyumlu bir diinyada bile deniz
seviyesindeki ylkselme tamamen durdurulamaz, ancak nispeten sinirlanir. Ayrica bu senaryoda tlkeler
iklim uyum onlemlerini planh sekilde hayata gecirdiginden, kiyi koruma yapilari, erken uyari sistemleri
vb. sayesinde taskinlarin etkisi azaltilabilir. Smart icin bu senaryoda deniz seviyesi riskleri yonetilebilir
diizeyde kalir. Uretim tesislerinin yer seciminde halihazirda risk analizi yapildigi icin ciddi bir tehdit
beklenmemaktedir. Eger riskli bir konum varsa, diizenli gegis senaryosunda 6énceden dnlem alinacagi
icin (set cekme, bariyer kurma, drenaj sistemi giiclendirme gibi) etkiler sinirh olur.

Diizensiz Gegis Senaryosu (Sinirh Adaptasyon): iklim politikalarinin tam uygulanmadigi ve adaptasyon
onlemlerinin de yetersiz kaldigl bir senaryoda, deniz seviyesi ylikselmesi 21. ylizyll boyunca hizlanarak
devam eder. Ozellikle 2050’li yillardan itibaren kiyi bélgelerinde su baskinlari daha sik hale gelebilir.
Blylik vyagislarda nehir taskinlari da ciddi zararlara yol acabilir. Dizensiz gecis, adaptasyon
planlamasinin da zayif oldugunu gosterebilecegi i¢in, kamu altyapisi yetersiz kalabilir, bu da sirketin
kendi basinin caresine bakmasini gerektirir. Bu senaryoda risk gerceklestiginde, Smart igin belki bir
kerede yikici bir felaketten ziyade, yil icinde tekrarlayan operasyon aksakliklari formunda etkiler
goririz. Her olay tek basina yonetilebilir olsa da, birikimli olarak bakim-onarim giderleri ylkselir, calisan
moralinde disls olur, kiiglk kesintiler toplamda tretim hedeflerini etkiler. Finansal olarak bakildiginda,
ylksek frekansli kiiclik hasarlar sigorta kapsamina girmeyebilir (muafiyetler nedeniyle) ve sirket
karhhginda diisiis meydana gelir.

Sicak Evren Senaryosu (Yetersiz Eylem — Yiiksek Deniz Seviyesi Riskleri): 3-4°C’lik bir 1sinma yolunda
deniz seviyesinin ylizyill sonunda bir metre veya daha fazla yikselmesi ihtimali vardir. Bu 6lcekte bir
degisim, kiyi seridinin yeniden cizilmesi anlamina gelir. Smart’in su an riskli gériinmeyen bazi tesisleri
bile, 30-50 yil sonra kiyi bolgesinde kalabilir. Bu senaryoda, deniz seviyesinin ylkselmesinden daha
onemlisi, asiri hava olaylariyla birlesen taskin felaketleri olacaktir. 2070’teki bir kasirga, yikselen deniz
seviyesi nedeniyle daha genis alani su altinda birakabilir. Smart icin bu, eger uzun vadede planlamasini
buglinden yapmazsa, ileride tesis tasinmasi gibi radikal adimlara zorlanabilecegi bir senaryodur. Sicak
evren senaryosunda riskin gerceklesmesi, belki bugliniin degil ama gelecek nesillerin sorunu gibi
algilanabilir; ancak stratejik yonetim, varlik 8mri boyunca bu riski g6z 6nine almahdir. Finansal olarak,
sicak evren senaryosu deniz seviyesi riskini ciddi bir yatirim riski haline getirir.



