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OZET

BiST SURDURULEBILIRLIK ENDEKSINDE YER ALAN FIRMALARIN ESG SKORLARI
ILE FINANSAL PERFORMANSLARI ARASINDAKI ILISKININ ANALIZI

Kiiresel iklim kriziyle birlikte ortaya ¢ikan gelismeler, Birlesmis Milletler ve Avrupa Birligi
gibi kuruluslart harekete gecirmis ve c¢esitli diizenlemeler, anlagsmalar yapmalarimi saglamistir. Bu
diizenlemelerden, Paris Iklim Anlasmasi ve Avrupa Birligi Yesil Mutabakati iilkelerin karbon
emisyonlarini azaltmasinin 6nemli oldugunu vurgulamig, BM 2030 Giindemi ise siirdiiriilebilir
kalkinmanin nelerden olustugunu belirlemistir. Diinyanin daha yasanabilir olmasinin amaglandig1 bu
diizenlemeler, sirketleri de etkilemeye baslamis daha siirdiiriilebilir, ¢evre dostu iirlinlerin {iretilmesi,
stirdiirtilebilir enerji kaynaklarinin kullanilmasi yoniinde c¢abalar sarf edilmesine yol agmistir. Tiim bu
stirdiiriilebilirlik ¢abalar1 bir maliyet olusturmaktadir. Bu maliyetlerin finans1 ise Siirdiiriilebilir Finans
olarak adlandirilmis ve neleri kapsadigir hakkinda AB Siirdiiriilebilirlik Taksonomisi gibi ¢aligmalar
yapilmistir. Bunun yaninda raporlamalarinin daha verimli olmasi i¢in Uluslararasi Siirdiiriilebilirlik
Standartlart Kurulu, ABD Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu gibi kuruluslar ¢esitli diizenlemeler
yapmistir. Sirketlerin artan siirdiiriilebilirlik faaliyetlerinin finansal sonuglar1 ise hissedarlar,
yatinmcilar, akademisyenler, finansal kuruluslar gibi paydaslar tarafindan bilinmek, anlagilmak
istenmektedir. Calismada, 2022 yili BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde bulunan 64 sirketin finansal
oranlar1 ile ESG Skorlar1 arasinda anlamli bir iliski olup olmadigim1 6grenmek igin analizler
yapilmistir. Calismada, bagimsiz degisken olarak; Aktif Karlilik Orani, Kaldirag Orani, Sirket
Biiyiikligi, Aktiflerin Biiylime Orani, Satiglarin Bitytime Orani, Pay Senedi Getirisi, Fiyat/Kazang
Orani, Sektér Gruplar1 ve Sermaye Yapilari kullanilmistir. Bagimli degisken olarak ESG Skorlari
kullanmigtir. Yontem olarak ise, Regresyon analizi kullanmistir. Yapilan analiz sonucunda, Aktif
Karhlik Orani ve Sirket Biiyiikligii ile ESG Skorlar1 arasinda anlamli ve pozitif bir iliski, Pay Senedi
Getirisi ile ESG Skorlari arasinda ise negatif yonlii anlamli bir iliski bulunmustur. Bu bulgulardan,
sirketlerin Aktif Karliik Orani1 ve Biyiikligii arttikga sirketlerin, siirdiiriilebilirlik faaliyetlerini
artirdig1 boylelikle uzun vadede kendilerini risklere karsi koruma egiliminde olduklari ayrica yatirimei
¢ekme, itibarlarini artirma, stirdiiriilebilir finans olanaklarindan faydalanma, ¢evrenin korunmasi gibi
nedenlerle de bu ¢abalarda bulunduklar1 sonuglari ¢ikarilmaktadir. Pay Senedi Getirisi ile ESG
Skorlar arasindaki negatif iligkiyi de sirketlerin kér pay1 dagitmayarak siirdiiriilebilirlik faaliyetlerine
kaynak ayirmalari olarak agiklanmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Siirdiiriilebilir Finans, Siirdiiriilebilirlik Endeksi, BIST, ESG Skorlari, Finansal
Performans.

Damisman: Dog. Dr. Tuncay Turan TURABOGLU, Isletme Anabilim Dali, Mersin Universitesi,
Mersin



ABSTRACT

ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP BETWEEN ESG SCORES AND FINANCIAL
PERFORMANCE OF COMPANIES INCLUDED IN BIST SUSTAINABILITY INDEX

The developments that emerged with the global climate crisis have mobilized organizations
such as the United Nations and the European Union and have led to various regulations and
agreements. Among these regulations, the Paris Climate Agreement and the European Union Green
Deal have emphasized the importance of countries reducing their carbon emissions, while the UN
2030 Agenda has determined what sustainable development consists of. These regulations, which aim
to make the world more livable, have also begun to affect companies and have led to efforts to
produce more sustainable, environmentally friendly products and use sustainable energy resources. All
these sustainability efforts create a cost. The financing of these costs has been called Sustainable
Finance, and studies such as the European Union Sustainability Taxonomy have been conducted on
what it covers. In addition, organizations such as the International Sustainability Standards Board and
the US Securities and Exchange Commission have made various regulations to make reportings’ more
efficient. The financial results of companies' increasing sustainability activities are desired to be
known and understood by stakeholders such as shareholders, investors, academics, and financial
institutions. In the study, analyses were conducted to determine whether there is a significant
relationship between the financial ratios of 64 companies in the BIST Sustainability Index for 2022
and their ESG Scores. The study used the independent variables of the return on Assets Ratio,
Leverage Ratio, Company Size, Growth Rate of Assets, Growth Rate of Sales, Return on Shares,
Price/Earnings Ratio, Sector Groups, and Capital Structures. ESG Scores were used as dependent
variables. Regression analysis was used as the method. As a result of the analysis, a significant and
positive relationship was found between the Return on Assets Ratio and Company Size and ESG
Scores. A negative significant relationship was found between Return on Shares and ESG Scores.
These findings suggest that as the Return on Assets and Size of companies increase, companies
increase their sustainability activities, thus tending to protect themselves against risks in the long term
and that they also make these efforts for reasons such as attracting investors, increasing their
reputation, benefiting from sustainable finance opportunities, and protecting the environment. The
negative relationship between Return on Shares and ESG Scores is explained as companies allocating
resources to sustainability activities by not distributing dividends.

Keywords: Sustainable Finance, Sustainability Index, BIST, ESG Scores, Financial Performance.

Advisor: Assoc. Professor Tuncay Turan TURABOGLU, Department of Business Administration,
Mersin University, Mersin
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GIRIS

Siirdiiriilebilirlik, son yillarda yayginlasan bir kavram olmasina ragmen ge¢misi insanlik tarihi
kadar eskidir. Insanlarin doga ile iliskisiyle baslayan tarihsel siirecte, dnceden avci-toplayici olan
topluluklar, tarim devrimiyle yerlesik hayata ge¢is yapmaya baslamis, bitki 1slah1 yaparak tarimsal
tretimi artirmiglardir. Tarim devriminin ilk 6rnekleri Ortadogu, Cin, Orta Amerika ve Misir’da
goriilmeye baslanmistir (Northern Arizona University, 2011). Yerlesik hayata gegen insanlar
hayvanlar1 evcillestirmeye, canak ¢omlek gibi el sanatlarin1 yapmaya baglamistir. Artan dretim, ticari
faaliyetlerin olusmasimi saglamig, gemilerin kullanilmasiyla uzak yerlere mallar gonderilmeye
baslanmigtir (Human Journey, 2024). Gelisen ticaret insanlarin muhasebe ve finans ile ilgili islemler
yapmasini da saglamistir. Yuval Noah Harari, “Sapiens” adli kitabinda, tarihteki ilk yaz1 6rneklerinin,
vergilerden, borglardan ve miilkiyet sahipliginden bahseden ekonomik kayitlar hakkinda oldugunu
yazmistir (Harari, 2015, s. 131). Ilk finansal islemin de Miletoslu Thales tarafindan yapildig
belirlenmistir. Buna gore Thales, iklimi degerlendirerek gelecek yilin zeytin hasatinin ¢ok olacagini
tahmin etmis ve hasattan once zeytin ezimevlerini kiralamistir. Hasat zamani geldiginde bol olan
zeytin nedeniyle ezimevlerine talep artmig, Thales de bu yerleri daha yiiksek fiyattan bagkalarina
kiralamis ve bdylelikle tarihteki ilk opsiyon islemini gergeklestirmistir (Evrim Agaci, 2020;
Philosophy of Money and Finance, 2018).

Insanlarin bu ticari faaliyetleri aym zamanda kaynaklarin da tiikenmesine yol agmis, Dogu
Akdenizde Sedir agac1, asir1 kullanim nedeniyle tiikenmeye baslamis bunun iizerine Roma imparatoru
Hadrian bu agaclarin korunmasi i¢in taglar dikmis ve imparatorlugun korumasi altinda olduklarini

belirtmistir (Food and Agricultural Organization, 2024).

Stirdiirtilebilirlik kavrami ilk kez Alman muhasebeci ve maden yoneticisi Hans Carl von
Carlowitz tarafindan kullanilmistir. Carlowitz, "Sylvicultura Oeconomica" (1713) isimli eserinde,
ormanlarin korunmasi hakkinda alinmasi gereken tedbirleri yazmustir. 1800’1l yillarin basinda ise
Alexander von Humboldt tropikal ormanlarda yapilan yogun tarimim, ormanlara ve sulara verdigi

zararlar1 anlatmistir (Wulf, 2020, ss. 28-29).

Insanlarin dogaya etkileri, zamanla daha da artmis, 18. yiizyilda sanayi devrimi ile birlikte
makinelerin kullanilmasi ile doga, daha ¢ok tahrip edilmeye baglanmistir. 19.ylizyilda baslayan
stirdiiriilebilirlik ile ilgili caligmalara 20. yiizyilda ekonomistler de dahil olmus ve bu konuda cesitli

teoriler ve caligmalar ortaya koymuslardir.

Gilinlimiize geldigimizde ise, ¢evresel ve sosyal alanlardaki sorunlar daha genis basliklar
alitnda degerlendirilmeye baslanmis. Cevre kirliligi, kaynaklarin etkin kullanimi, iklim degisikligi,
sosyal kapsayicilik gibi konular etrafinda bilim insanlari, hiikiimetler, arastirma kuruluslari, Avrupa
Birligi (AB), Birlesmis Milletler (BM) gibi kuruluslar ¢esitli ¢alismalar yapmaya ve ¢dziim Snerileri

gelistirmeye baslamistir.
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Endistriyel iiretim ve tiikketim sekillerinin diizenlenmesine iliskin bu ¢abalara, BM
Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglar1 (SKA), AB Yesil Mutabakati, AB Sinirda Karbon Diizenlemesi
ornek olarak gosterilebilir. Bilimsel temelli olan bu ¢6ziim 6nerilerinin harekete gegmesinde toplumda
artan farkindalik da onemli bir etkendir. Toplumsal beklenti ve talepler, bilimsel raporlar,
politikacilarin kararlar almasini saglayarak iiretim siireclerini, tilketim tercihlerini, degistirmekte ve
doniistiirmektedir. Artan biling nedeniyle insanlar satin aldiklari {iriiniin yagmur ormanlarina zarar
vermedigini, geri doniistiiriilebilir oldugunu ya da az geligsmis bir iilkede insan haklarina aykiri bir

sekilde tretilip liretilmedigini bilmek istemektedirler.

Sorunlarin nedenlerini anlamada ve ¢oziimler iiretmede farkli alanlardan bir¢ok bilim insani
katkilar sunmakta olup bu ¢éziimlerden biri de finansal kaynaklar1 dogru alanlara yonlendirmekten ve
siireci seffaf bigimde raporlamaktan gegiyor. Bu baglamda, Siirdiiriilebilir Finans (SF); sosyal
kapsayici, ¢evre dostu ve yonetisimsel perspektif ile finans diinyasina kiiresel sorunlar1 ¢6zmede, gelir
esitsizligini azaltmada yeni yaklasimlar sunmaktadir. Iklimi degistirmeyen, cevreyi kirletmeyen
tiretimin finansmanmi olarak da nitelenebilen Siirdiiriilebilir Finans, Siirdiiriilebilir Kalkinmanin itici
giiciinii olusturmaktadir. Ulkeler ve Uluslararas1 Kuruluslar tarafindan tesvik edilen SF, hazirladig
cesitli finansal araclarla bireylere ve kurumlara ¢esitli secenekler sunmaktadir. SF, sadece ¢evresel
konularla ilgilenmemekte ayrica igsizligin yiiksek oldugu yerlerden, iklim degisikligine duyarl
bolgelerdeki insanlara kadar sosyal alanlarda da kalkinma projelerine destek olmaktadir. Bu projelerin
kapsamina, koyliilerden kooperatiflere, ev kadinlarindan kii¢iik ve orta 6lgekli isletmelere, yerel
yonetimlerden biiyiik Olcekli isletmelere kadar ¢ok sayida farkli sosyal gruplar ve farkli dlgekteki
isletmeler girmektedir. BM Cevre Programi Finans Girisimi'nin 1992 yilinda kurulmasiyla kiiresel
olarak taninmaya baslayan SF, Kiiresel Raporlama Girisimi (Global Reporting Initiative-GRI) gibi
Siirdiiriilebilirlik Raporlamalart ve BM Sorumlu Yatirim Ilkeleri (SYI) ile yaygimlasmus,
Siirdiiriilebilir Borsa Girisimleri, Finansal Sistemi Yesillendirme Agi1 (FSYA) gibi projelerle
gelistirilmigtir. Siirdiriilebilir Finansin dogusunun ve temellerinin ele alindig1 bu ¢alismada amag,
SF'nin ne oldugunu anlamaktir. Calismada, Siirdiiriilebilir Kalkinmanin (SK) gergeklestirilmesinde
SF’nin, ¢evresel ve sosyal konularla iligkisi anlatilirken 6ncelikle iklim degisikligi, gezeginin sinirlari
gibi kavramlar, sonra ekonomi-finans ve diger bilim alanlarinda yapilan siirdiiriilebilirlik ¢aligmalari
ve siirdiiriilebilirlige katki sunan o6nemli kisiler anlatilmaya ¢alistlmistir. Sonrasinda ise, SF
ekosisteminin bu kavramlarla olan iliskisi agiklanmaya g¢alisilmigtir. Siirdiiriilebilirlik hedefleri i¢in
yapilan ¢abalarin, finansal etkisini anlamada ve 6l¢gmede BM Kalkinma Programi (United Nations
Development Programme-UNDP) Siirdiiriilebilir Finans Merkezinin egitim programlarinda kullanilan;
Etki Yatirimi, Etki Olgiimii ve Yonetimi, Entegre Ulusal Finansman Cergeveleri anlatilmistir. Son
olarak BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde (SE) bulunan sirketlerin finansal oranlar1 ile Cevresel,
Sosyal ve Yonetisim (Environment, Social and Governance-ESG) Skorlart arasindaki iligki analiz

edilmis ve sonug¢ boliimiinde yorumlanmustir.
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1. SURDURULEBILIR KALKINMA

Siirdiriilebilir Kalkinma (SK) kavrami Brundtland (1987) raporunda, “gelecek nesillerin
ihtiyaglarmi karsilama yeteneginden odiin vermeden giiniimiiziin ihtiyaglarin1 kargilama" olarak ifade
edilmistir (Bozlagan, 2005, ss. 1019-1020). SK kavrami, uluslararasi alanda ilk olarak 1972
Stockholm Konferansi ile taninmigtir (Aktaran Gedik, 2020, s. 199). Daha sonra, 1992 yilinda Rio de
Janeiro Brezilya'da BM Cevre ve Kalkinma Konferansi diizenlenmis ve konferansta SK’nin
gerceklestirilmesi i¢in gesitli ilkeler, Giindem 21 bagligi altinda belirlenmistir (Gedik, 2020, s. 200).
BM'nin onciiliik ettigi bu SK ¢aligmalar1 giiniimiizde BM 2030 Giindemi etrafinda sekillenmektedir.
BM 2030 Giindemi 2015 yilinda BM iiye iilkelerince imzalanan 17 amag¢ 169 gdstergeden olusan bir
anlagmadir (Global Compact Tiirkiye, 2024).

Siirdiiriilebilir Kalkinma Siirdiiriilebilir Finans Iliskisi

Avrupa Birligi, Siirdiiriilebilir Finansi, finans sektdriinde yatirim kararlar1 alirken ESG
konularinin hesaba katilmasi olarak tanimlamistir (AB, 2024). Avrupa Birligi ayrica iklim
degisikliginin azaltilmas1 ve adaptasyonu, cevrenin korunmasi, kirliligin Onlenmesi, dongiisel
ekonomi, esitsizlik, kapsayicilik, is¢i iligkileri, insanlara ve topluluklara yatirim ve insan haklari gibi
konularmm SF kapsaminda oldugunu ifade etmistir (AB, 2024). SK ile SF arasindaki iliskilerin
olugsmasinda ve gelismesinde BM'nin de 6nemli katkilar1 olmustur. 1992 yilinda BM Cevre Programi
(United Nations Environment Programme-UNEP) ile Deutsche Bank, HSBC Holdings, Natwest,
Royal Bank of Canada ve Westpac gibi bankalar bir araya gelerek UNEP Finans Girisimini (UNEP
Finance Initiative-UNEPFI) kurmuslardir (UNEPFI, 2024). Siirdiiriilebilirlik konusunda finans
sektoriinli harekete gegiren ilk girisimlerden biri olan UNEPFI'nin amaglar kiiresel ESG zorluklari ile
bas etmektir (UNEPFI, 2024). Bu anlatilanlar 1s1ginda SF'nin olugsmasinda SK ¢alismalariin énemli
rolii oldugu sdylenebilir. SK'nin iyi anlasilmasi i¢in de gevresel ve sosyal konularin iyi anlagilmasi

gerekmektedir.

Giiniimiizde, SK denince ilk akla gelenler artan kiiresel 1sinma ve cevre sorunlaridir. Iklim
krizi ise bu g¢evresel sorunlardan en basta gelenidir. Atmosferdeki karbon miktar1 10 Mayis 2024
itibariyle, 3 milyon yildan beri goriilmemis olan 427 ppm seviyesine ulagsmis ve artmaya devam

etmektedir (Keelingcurve, 2024).

Iklim olmas1 gerekenden 170 kat hizli 1sinmakta ve artan 1sinma kuraklik ve sel gibi asir
cevre olaylarina neden olarak insan yasamina, tarimsal tiretime, sehirlerin alt yapilarina, ormanlara,
kara-deniz ekosistemlerine, mercanlara zarar vermektedir (Climate Change Portal, 2024). Ayrica sicak
hava sivrisineklerin yil igerisinde daha uzun siire yasamasina dolayisiyla sitma gibi insanlara ve “Rift
Vadisi Hummas1” gibi hayvanlara bulasan hastaliklarin artmasina neden olmaktadir (Yasar ve ark.,

2021, s. 71). Hiikiimetleraras: iklim Degisikligi Paneli calismalarina gore 3 C’lik bir artis karsisinda
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2050 yilinda tarimsal tiretimde %25-50 verim kaybi olmasi beklenmektedir (aktaran Deniz ve Hig,

2022, s. 14).

Niifus artis1 ve gelisen orta sinif sera gazlarini, kaynak kullanimlarini ve gidaya olan talebi de
artirmaktadir. Niifus, her zaman i¢in sosyal, cevresel ve ekonomik faaliyetler iizerinde etkili olmustur.
1800°lii yillarin baginda 1 milyar olan niifus 1927°de 2 milyar, 1960°da 3 milyara ulagsmis, 1960'dan
sonra da artis hizlanmig (Sachs, 2019, s. 38) ve 2022’de 8 milyar seviyesine ulagmigtir. BM Diinya
Niifus Beklentileri Raporuna (2022) gore diinya niifusunun 2030’da 8,5 milyara 2050°de ise 10
milyara ulagsmasi beklenmektedir. Artan diinya niifusunun gida enerji, barinma, su, ulagim, endiistriyel
ve kisisel trlinlere talebi artirmasi ve bunun gezegenimizin iizerinde biiylik bir baski olusturmasi
tahmin edilmektedir. Ayrica, kiiresel sicakliklardaki artigin, sel ve kuraklikla birlikte gidaya ve temiz
suya erigsimi zorlastirmasi beklenmektedir (Akalin, 2014, ss. 353-354).

Gidaya erisimin zorlasacagi fikri aslinda yeni degil 1789 yilinda Thomas Malthus ‘‘Niifus
Uzerine Bir Deneme’” adli eserinde bu konuya deginmis, aritmetik artan tarimsal {iretimin geometrik
artan niifusu besleyemeyecegini 6ne siirmiistiir. Malthus’un bu teorisi, stirdiirtilebilirlik ile ilgili

calismalara 6nemli bir referanstir.

Sosyal yasamda ise SK cesitli ekonomistlerce ele alinmigtir. Daron Acemoglu ve James A.
Robinson, "Uluslarin Diisiisii" (2017) adli eserlerinde bir nehrin iki yakasinda, Amerika’da bulunan
Nogoles Arizona ve Meksika'da bulunan Nogoles Sonora kentleri arasindaki sosyal gelismislik,

egitim, gelir gibi fakliliklarin nedenlerinin neler olabilecegini anlatmislardir.

"Uluslarin Diigiistt" (2017), ekonomik kalkinmada, kapsayicit ekonomik ve politik kurumlarin
varliklarinin 6neminden bahseder. Demokrasinin sart oldugunu ama g¢ogulcu, katilimer demokrasi,
bagimsiz yargi gibi kurumlar olmadan uzun vadede ekonomik kalkinmanin olmayacagini savunur ve
ayni zamanda yaraticih@m, yeniliklerin tesvik edilmesinin gerektigini ilave eder. Aksi halde

ilerlemenin basarilamayacagini vurgular.

Ibn-i Haldun da 1337 yilinda yazdigi Mukaddime adli eserinde devletlerin birer canli gibi
dogup, biyidiiginii ve sonrasinda adaletsizligin, yolsuzluklarin artmasiyla 6ldiigiinii yazmistir

(aktaran, Bozpinar, 2021).

Devletlerin ekonomik kalkinmadaki rolleri yeniden tanimlandikga, siirdiiriilebilirlige ulagsmada
adaletin yaninda gelir esitsizliginin de 6nemli oldugu goriilmektedir. Artan iklim kriziyle miicadelede
toplumun alt gelirdeki kisminin ve az gelismis tilkelerde bulunanlarin da bundan az zararla ¢ikmasi
gelir esitsizliginin ortadan kaldirilmasiyla, siirdiiriilebilir tarim ve enerji uygulamalariyla miimkiin
olacaktir. Aksi halde kuraklik ve seller gibi olaylarin tetikledigi gida arzindaki krizlerin sosyal,
toplumsal sonucglari da olacak, az gelismis ilkelerden gelismis {iilkelere yogun gogler yasanma

ihtimalleri artacaktir.
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Calismada, Siirdiirtlebilirlik ve Siirdiiriilebilir Kalkinmanin dogusunda ve gelismesinde,
ekonomi-finans ile diger alanlardan katki sunan bilim insanlart anlatilmaya c¢alisilmustir.
Stirdiiriilebilirligin ekonomi agisindan ne anlam ifade ettigini anlamak icin Joseph Schumpeter,
Nicholas Georgescu-Roegen, Herman Daly, Elinor Ostrom, Daron Acemoglu gibi ekonomistler ve
calismalar1 incelenmistir. Daha sonra, SF ekosistemi tamitilmis ve bu ekosistemde bulunan, finansal
araglar, fon saglayici kuruluslar, standartlar, ilkeler, stirdiiriilebilirlik endeksleri, Etki Yatirimi (EY),

Etki Ol¢iimii ve Yonetimi (EOQY) gibi unsurlar agiklanmaya ¢alisilmustir.

Ekonominin, kalkinmanin, gevre-insan iligkilerinin, sorumlu tiikketimin yeniden tanimlandigi
SF'de, tiiketilen iiriiniin karbon ve ekolojik ayak izi takip edilebiliyor. Insanlar artik satin alma
tercihlerinde ¢ocuk is¢i emeginin olmadigi, yagmur ormanlarina zarar veren iiretim faaliyetlerinin
yapilmadig: Uiriinleri tercih etmeye bagladilar. Diinya, liretim siireglerinde insan haklari ihlalleri, ¢evre
kirliligi, sera gazlarindaki artis, yogun tarimsal ila¢ ve giibre kullanimi, yagmur ormanlarinin yok
edilmesi, asir1 balik¢ilik, sonsuz kimyasallarin kullanilmas1 nedeniyle biiyiik baski altinda olup ¢esitli

iilke ve kuruluslarca ¢6ziim liretmek amaciyla ¢aligmalar yapilmaktadir.

2007 yilinda OECD, Avrupa Birligi, Roma Kuliibii, WWF gibi kuruluslarin diizenledigi
"GSYH'nin Otesi" adli konferansta ekonomik analizlerde Milli Gelirin &lgiisiiniin yeterli olmadig
gelir esitsizligini 6lcen GINI Katsayisi, insani Gelisme Endeksi, Siirdiiriilebilir Kalkinma Endeksi,
Gergek Gelisme Gostergeleri, Yesil Gsyh, Diizeltilmis Net Tasarruf, Gayrisafi Milli Mutluluk,
Ekolojik Ayak izi, Oznel lyilik, Mutlu Gezegen Endeksi, Sosyal Gelisme Endeksi gibi farkh
metriklerin de kullanilmas: énerilmistir (Ozsoy ve Tosunoglu, 2017, ss. 286-287).

Siirdiiriilebilir Kalkinma (SK) hedeflerine ulasmada ekonomistler, sosyologlar, yazarlar, gesitli
alanlardaki bilim insanlari, politikacilar, sivil toplum kuruluslari, uluslararasi kuruluslar cesitli
yaklagimlar ortaya koymaktadirlar. Bu yaklagimlarla SK'da devletin, ekonomi biliminin, politikanin,

sivil toplumun, uluslararasi kuruluslarin, 6zel sektoriin rolii yeniden ¢izilmektedir.

1.1. Siirdiiriilebilir Kalkinma ile ilgili Baz1 Kavramlar

Stirdiirtilebilir Kalkinmada ekonomik faaliyetler, sosyal kapsayicilik, ¢evre koruma,
stirdiiriilebilir kaynak kullanimi, sifir atik ve dongiisel ekonomi gibi unsurlardan olusur. Siirdiirtilebilir
kalkinmada ekonomi, Yesil Ekonomi olarak da adlandirilir (BM, 2024). SK baglaminda kullanilan

bazi kavramlar ve aciklamalar1 agsagidadir;

Yesil Ekonomi: Cevre ve sosyal kapsayicilik konularindan olusan Yesil Ekonomi, gezegenin
sinirlart igerisinde bir siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi amaglar. Yesil Ekonomi ile daha temiz bir
hava, su, ¢evre saglanarak insan yagsaminin daha saglikli ve uzun hale getirilmesi amaglanir. Ayrica
orman miktarinin artirilmasi, fosil yakit tiikketimin azaltilmasi ile kiiresel iklim degisikligi ile de

miicadele edilir (UNEP, 2024).

Dongiisel Ekonomi: Uriinlerin geri doniistiiriilebilir olarak iiretilmesini amaglayan Déngiisel
Ekonomi (DE) kaynak kullaniminin azaltilmasi, atik yonetimi, enerji tilketiminin azaltilmasi, ¢evre

kirliligin Onlenmesi gibi alanlar1 kapsar. Avrupa Birligi dongiisel eylem plan1 ile konuyu
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detaylandirarak endiistrilerin bu yonde iriinler {iretmeleri i¢in tesvik edici ve diizenleyici ¢alismalar

yapmaktadir (Avrupa Parlementosu, 2024).

DE, AB Konsey ve Parlementosunun yaninda bircok devlet, uluslararasi kurulus, cevre

orgiitleri, sirketler ve halk tarafindan da desteklenmektedir.

BM kuruluslar1 ve Ellen McArthur vakfi gibi organizasyonlar DE hakkinda c¢ok sayida

arastirmalar yapip raporlar hazirlamaktadir.

Endiistri 4.0: Endiistri 4.0 uygulamalar1 siirdiiriilebilir kalkinma ¢aligmalarinda ¢ok farkli

alanlarda kullanilir. Uygulamalara 6rnekler asagida verilmistir.

e Yapay Zeka; Enerji verimliliginde optimizasyon, biiyiikk verilerin yonetilmesi,
degerlendirilmesi, orman alanlarinin takibi, meteorolojik verilerin analizi, simiilasyonlar
yoluyla deneylerin yapilmasi, insansiz araglarin kontrolii, atiklarin ayristirilmasi gibi
alanlarda kullanilir.

e Uydu teknolojileri; Ormanlarin takibi, orman yangini, deniz kirliligi gibi ¢evre olaylarinin
takibi; firtina, yagis meteorolojik olaylarin takibi; uzaktan egitim-ve ¢aligma gibi alanlarda
kullanilir

e Robotik teknolojiler; Insanlar icin tehlikeli olabilecek yerlerde insansiz calisma imkani
saglar.

e 5@G; Uzaktan calisma, uzaktan egitim, uzaktan saglik hizmetlerinin verilmesi gibi faydalar
saglar

e Internet uygulamalari; Sirket ici egitim, hizli haberlesme imkanlari, tiiketicilere daha hizh
erisim, hizli satis olanaklari, tiiketicilerin magazaya gelmeyerek daha az karbon salimi
yapmasi gibi kullanim alanalar1 vardir.

1.2. iklim Degisikligi

Diinyamizin iklimi her zaman ayni1 degildi, sicakliklar bazen diiserek buzul ¢aglarina neden
olabiliyordu. Iklim, insan etkisi olmadan da kendi dogal siirecinde degisebilmekte bazen daha soguk,
bazen de daha sicak olabilmektedir.

Gilines 1sinlar1 diinyaya ultraviyole radyasyon olarak ulasir, 1ginlarin bir kismini toprak,
okyanus ve agaclar emer bir kismi uzaya geri kagar. Normal sartlarda su buhar1 ve karbon bu geri
yansiyan iginlar1 biinyesinde tutarak diinyay1 15 derece 1sitir ve diinyay1 yasanabilir hale getirir. Ancak
fosil yakit kullanilmas1 sonucu havadaki artan karbon, kiiresel 1sinmay1 artirarak sera etkisi yaratir

(iklim Degisikligi Bagkanligi, 2024). iklimle ilgili baz1 bilgiler asagidadir;

Iklim: Diinyanin herhangi bir yerinde goriilen uzun siireli gdzlemlenen sicaklik, riizgar, nem

ve yagis sekli gibi meteorolojik olaylardir (Meteoroloji Genel Miidiirligii (MGM), 2024)
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Atmosfer: Yeryliziini kaplayan hava tabakasina atmosfer denir. Azot ve Oksijen
atmosferdeki gazlarin %99'unu olusturur. Atmosfer buna gore %78 azot, %21 oksijen, %!l ise su
buhari, argon, karbondioksit, neon, helyum, metan, kripton, hidrojen, ozon ve kesenon

elementlerinden olusur (MGM, 2024).

Sera Gazlarr: Karbon dioksit (CO2), Metan (CH4), Hidrofloriir karbonlar (HFCs), Nitroz
Oksit (N20), Perfloro karbonlar (PFCs), Siilfiirhekza florid (SF6) (NASA, 2024).

Iklim sadece sera gazlar nedeniyle degismez asagida iklimi degistiren bazi olaylara érnekler

verilmistir,

Milankovi¢ Dongiileri: Milankovi¢, yerkiirenin devinimi, eksen egikligi ve eksen
kaymasindaki degisimlerin, yoriingesel baski ile birlikte diinyadaki iklimi, farkli zamanlarda

degistirdigini 6ne stirmiistiir (Nature, 2012).

Volkanik Aktiviteler: Volkanik kislara neden olan doga olaylaridir. Patlama sonucunda
atmosfere yayilan gazlar nedeniyle giines 1sinlarinin, yeryiiziine inmesi engellenmis ve bu nedenle 3-4
sene siiren soguk yillar yasanmistir. Bu da, tarim iriinlerinde kayiplara yol agmistir. Bu volkanik
patlamalara Ornekler sunlardir; 1257 Samalas, 1452, 1458, 1808 Tambora, 1883 Krakatoa, 1991
Pinatubo patlamalaridir (United States Geological Survey, 2024; Historical Climatology, 2022).

Meteor Carpmasi: Meteor carpmalari da iklimi degistirebilmektedir. Ornegin; 66 milyon yil
once Meksika Korfezinde Yucatan bolgesinde diisen goktasi, diistiigii bolgede 100 megaton atom
bombasina es deger giicle yikim yaratmis, bolgede olusan basing, orman yanginlari ve dev tsunami
yaratmig nihayetinde atmosfere yayilan kiillerin etkisiyle kiiresel kis yasanmistir. Dinozorlar da dahil

olmak iizere canlilarin %75’inin zamanla yok oldugu tahmin edilmektedir (BBC, 2024).

Bakteriler: Siyanobakteriler gibi bakteriler, giiniimiizden milyarlarca yi1l 6nce karbonu emip

oksijen vererek diinyay1 daha yasanir hale getirmislerdir (American Society of Microbiology, 2022).

1.3. Gezegenin Simirlar1 ve Simit Ekonomisi

Gezegenin ¢evresel limitleri kavrami ilk olarak ekolojik ekonominin kurucularindan Herman
Daly tarafindan ortaya konmustur (Nature, 2022). Daly, 1968 yilinda biri biyolojik organizmalar igin
digeri ekonomi igin, iki diyagram ¢izmis ve her ikisinin de madde ve enerji akislarina dayandigini
tasvir ederek her ikisinin de bozulmus atik akislar1 trettigini iddia etmistir (Nature, 2022).Herman
Daly, ¢evrenin korunmasi siirecinde ekonomi ekoloji iliskisi tizerine ¢alismalar yaparak Gezegenin

cevresel limitleri kavraminin gelismesini saglamistir (Nature, 2022).

Daly, "Tam Bir Diinya i¢in Ekonomi" adli ¢alismasinda, bos diinya ve dolu diinya olmak
tizere iki sekil tasvir etmistir (Daly, 2015). "Bos Diinya" sekli ile Daly, ekonominin kii¢iik olmasinin

diinyanin yararina oldugunu, "Dolu Diinya" sekli ile biiyiiyen ekonominin diinyanin tiim kaynaklarini
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kullanacagini, ekosistemlere yer birakmayacagini boylelikle diinyanin yasanmaz hale gelecegini ifade

etmistir (Daly, 2015; aktaran sosyalekonomi, 2024).

EBos Dimya Dolu Dinya

GE

Ekosistamlar

L

Ekonomi

Eki i
onomi

E (Enerji EEner)

M (Madds)

M (Madde)

GE (Gimes Enerjisi) GE (Giimes Enerjisi)
I(Ts) I(Is1)

GD (Geri Déniistm) GD (Geri Dénitziim)
Eko. (Ekosistemler) Eko. (Ekosistemler)

Sekil 1.1. Ekosistem ve Ekonomi (Haddad ve Solomon, ¢izim: Jill Gotschalk, 2024, s. 7)'den ¢evrilmistir.

2009 yilinda Johan Rockstrom, bu diyagrami gelistirerek “Gezegenin Smirlar1” diyagramini,
nihayetinde Kate Raworth BM Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglarindaki sosyal amagclart da ekleyerek

“Simit Ekonomisi” diyagramini olusturmustur (Nature, 2022).

Gezegenin sinirlart kavrami ozon tabakasinin korunmasi, iklim degisikligi, cevre kirliligi gibi
konular etrafinda sekillenmistir. Gezegenin sinirlari, Johan Rockstrom liderliginde, Avustralya Ulusal
Universitesinden Will Steffen ve uluslararasi iine sahip 27 bilim insani tarafindan 2009 yilinda
gelistirilmistir. Cergeveler o giinden beri revize edilerek 9'a ¢ikartilmistir. Insanlik icin giivenli faaliyet
alanlar1 belirlemede temel oldugu ileri siiriilen bu ¢alisma, hitkiimetlere, uluslararasi kuruluslara, Sivil
Toplum Kuruluslarina ve sirketlere, siirdiiriilebilir kalkinma calismalarinda rehberlik etmektedir

(Stockholmresilience, 2024). Cergevede yer alan soz konusu 9 konuya asagida yer verilmistir.
e iklim Degisikligi
o Kimyasal Kirlilik
o Stratosferik Ozon Tiiketimi
e Atmosferik Aerosol Yiiklemesi
e Okyanus Asitlenmesi
e Bio Kimyasal Akis

e Tatl Su Kulllanimi
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e Arazi Kullanimi
e Biyosfer Biitiinliigiiniin Bozulmasi

Ingiliz Ekonomist olan Kate Raworth, 2017 yilinda "Simit Ekonomisi: 21. Yiizy1l Ekonomisti
Gibi Diisiinmenin Yedi Yolu" adli kitabin1 yaymlanmistir. Bu ¢alismasinda Simit Ekonomisi olarak
adlandirdigi gezegenin gevresel ve sosyal sinirlarii belirleyerek, bu sinirlar igerisinde kalinmasinin
insanlik i¢in siirdiiriilebilir oldugunu, sinirlarin altinda ya da iistiinde kalinmasinin insanlar ve gezegen

i¢in sorun yaratacagini iddia etmistir (Raworth, 2024).

Cevresel ve sosyal alanlarin, ana omurgasini olusturdugu bu yapida, ¢evreyi olusturan 9 unsur
Rockstrom ve arkadaglarinin belirledigi 9 siirdan, sosyal alan ise BM Siirdiiriilebilir Kalkinma

Amaglarindan tiiretilen 12 sinirdan olusmaktadir.

tath su

nitrojen ve fosfor|
yul

Sekil 1.2. Simit Ekonomisi (Doughnut Economics Action Lab, 2024)
Gezegenin sinirlari, Ekolojik Tavan ve Toplumsal Tabandan olusur.

Ekolojik Tavan; iklim degisikligi, ozon tabakasi incelmesi, nitrojen ve fosfor yiiklemesi, kimyasal
Kirlilik, okyanus asitlenmesi, tatli su ¢ekilmesi, topragin degisimi, biyogesitlilikteki kayiplar ve hava

kirliliginden olugmaktadir. Bunlarin detaylar1 asagidadir;

iklim Degisikligi: Sanayi oncesi donemde 280 ppm olan bu oran su anda 427 ppm
seviyesindedir. Hiikiimetlerarasi iklim degisikligi paneli (Intergovernmental Panel on Climate Change
—IPCC) ve 2015 Paris Iklim Anlasmasina gore kiiresel 1sinmanin 1.5 C derecede sabit tutulmasi igin
450 ppm seviyesi agilmamalidir (IPCC, 2024).
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Ozon Tabakas: Incelmesi: 1987 yilindaki Montreal anlasmasiyla kloroflorokarbon gazlarinin

iiretilmesine kisitlama getirilmis olup, uydu yoluyla diizenli olarak tabaka 6l¢iimleri yapilmaktadir.

Nitrojen ve Fosfor Yiiklemesi: Tarim {riinlerinin yetistirilmesinde kullanilan giibre
nedeniyle giiniimiizde Baltik denizi, Meksika korfezi, Akdeniz gibi bir¢ok bolgede 6lii noktalar
olusmustur. Bu yerlerde birinci kirlilik neden asir1 giibre kullanimi olup, deniz yasami, balik

popiilasyonu ciddi zarar gérmiistiir (Tema, 2024).

Kimyasal Kirlilik: Tarimsal iiriinlerin ve insanlarin haserelerden korunmasi amaciyla yapilan
ilaglama, mikro plastik, sonsuz kimyasal kirlilikleri, fauna ve floraya ciddi zarar vermekle kalmamakta

ayni zamanda insan saglig1 i¢in de kanserojen etki olusturmaktadir.

Okyanus Asitlenmesi: Kiiresel 1sinma nedeniyle okyanuslardaki artan karbon miktar

nedeniyle asitlik orani artar. Bu da kabuklu deniz canlilarina ve mercanlara zarar verir.
Tath Su Cekilmesi: Kuraklik ve artan niifus nedeniyle tatli sularin azalmasidir.

Topragin Degisimi: Kuraklik, seller ve Kirlilik nedeniyle toprakta yasanan degisimler ve

erozyon bunlara 6rnektir.

Biyocesitlilikteki Kayiplar: Ormanlarin, sulak alanlarin, ekosistemlerin bozulmasi nedeniyle

hayvan sayisinin, bitki ¢esitliliginin ve ormanlarin azalmaya baslamasidir.

Hava Kirliligi: Fabrikalardan, komiir santrallerinden, arabalarin egzozlarindan ¢ikan gazlar

ve insan etkisiyle havaya salinan ¢esitli gazlardan olusan kirliliktir.

Toplumsal Taban; su, gida, saglik, egitim, gelir ve ¢alisma, barig ve adalet, politik katilim, sosyal

esitlik, cinsiyet esitligi, barinma, aglar ve enerjiden olugmaktadir. Bunlarin detaylar1 agagidadir;
Su: Herkese yetecek kadar igilebilir temiz su ile kisisel temizlik i¢in su.
Gida: Yeterli gida.
Saghk: Saglik imkénlarna erigim.
Egitim: Egitim imkanlarinda esitlik.
Gelir ve Calisma: Herkes i¢in insan haklarina uygun is ve gelir.
Baris ve Adalet: Herkes icin adalet ve baris iginde yasama hakki.
Politlik Katilm: Oy kullanma, se¢me ve secilme hakki ve bu haklarin kullanilmasinda esitlik.
Sosyal Esitlik: Irk, din, dil ayrimi gozetilmeksizin esitlik.
Cinsiyet Esitligi: Kadinlarin tiim imkanlardan esit faydalanabilmesi.
Barmma: Giivenli, saglikli barinma imkanlart.

Aglar: Egitim, ¢evre, haberlesme, sosyal medya gibi alanlarda aglara erigim.
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Enerji: Enerjiye erisim.

1.4. Siirdiiriilebilir Kalkinmanin Gelisiminde Rolii Olan Paydaslar
SK, ¢evresel, sosyal ve yoOnetisim unsurlarmin gbéz Oniine alindigi bir yaklasim olup
paydaslarinin kapsami genistir. Bu paydaslarin i¢inde; kalkinma, finans, sivil toplum kuruluslar ile

BM ve AB gibi kuruluslar ve farkli alanlardan bilim insanlar1 vardir.

1.4.1. Uluslararasi Kuruluslar

Basta BM ve AB olmak iizere ¢esitli uluslararasi kurulus'lar SK uygulamalarin
olusturulmasinda ve yayginlagtirilmasinda aldiklar1 kararlar, yaptiklar1 antlagmalar ve diizenlemelerle
onemli roller iistlenmektedir. BM'ye bagli IPCC gibi kuruluglar Paris iklim Antlasmasi gibi iklim
konusunda yaptig1 calismalarla kiiresel anlamda etki yaratmaktadir (IPCC, 2024).

BM ve Bagh Kuruluslari: BM; 2030 Giindemi, Addis Ababa Eylem Giindemi, Sendai Afet
Riski Azaltma Eylem Plani, Paris Iklim Anlasmasi, Sorumlu Yatirim Ikeleri, siirdiiriilebilir finans
caligmalar1 ile Siirdiiriilebilir Kalkinma ¢aligmalarinda 6ncii bir kurulus durumundadir. Birlesmis
Milletler kendisine bagli Diinya Meteoroloji Orgiitii, IPCC gibi kuruluslara iklim degisikligi ile
miicadele edilmesinde aktif grev iistlenir (UN, 2024).

BM, ayrica UNDP, UNEP FI, UNDESA, UNICEF, FAO gibi kuruluslartyla siirdiiriilebilir
kalkinma yolunda finansal diizenlemelerden, tarimsal kalkinma desteklerine, salginlarla miicadeleden
az gelismis Tlkelere egitim desteklerine kadar cok sayida farkli alanlarda kiiresel hizmetler
sunmaktadir. BM, himayesinde diizenlenen Taraflar Konferansi (Conference of the Parties-COP)
zirveleri iklim degisikligi ile miicadelede tiim iilkelerin bir araya geldigi ve onemli kararlar aldigt

toplantilardir (United Nations Climate Change, 2024).

Yine BM'nin yiriittiigii, Yesil Ekonomi Eylem Ortakligi (Partnership for Action on Green
Economy-PAGE) 5 BM ajansi, fon ortagi ve 22 ortak iilkeden olusan uluslararasi bir organizasyon
olup, SKA'lara ve Paris iklim Anlasmasi hedeflerine ulasiimasi dogrultusunda yesil ekonomilerin

gelistirilmesi amaciyla kurulmustur (Un-page, 2024).

PAGE, kapsayici biiyiime, Dongilisel Ekonomi ve yesil ekonomi ¢ercevesinde hareket eder.
Bununla ilgili araclar1 “ Politika Yapicilar i¢in Yesil Ekonomi Ara¢ Seti” veya “Ulke Baslangig
Seti”dir (PAGE, 2024).

Arag seti li¢ rapordan olugmaktadir: yesil ekonomi politikas1 degerlendirmesi i¢in kilavuz el
kitabi, yesil ekonomi gostergeleri igin kilavuz el kitab1 ve yesil ekonomi politika yapimina yonelik

modellerin kullanilmasina iliskin rapor.

BM'in bir diger kurulusu Birlesmis Milletler Kalkinma Programi (United Nations
Development Programme-UNDP)'dir. UNDP 170 iilke ve bdlgede siirdiiriilebilir kalkinma, barigin

ingas1 ve demokratik yonetim, iklim ve afetlere dayamiklilik gibi 3 alana odaklanarak yoksullugu
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ortadan kaldirmak ve esitsizligi azaltmak i¢in ¢alismaktadir. SKA’lara ulasmada UNDP, hiikiimetlerle
ve sivil toplum kuruluslariyla isbirligi icinde hareket etmektedir (UNDP, 2024).

UNDP'nin ¢alismalar1t UNDP stratejik planinda "6 Imza Céziimleri" olarak adlandiriimaktadir.
Bu planda, yoksulluk ve esitsizlik, yonetisim, dayaniklilik, ¢evre, enerji, cinsiyet esitligi gibi 6 konu
temel alimmig ve bunlar dijitilizasyon, stratejik inovasyon, kalkinma finansmani araciligiyla
gelistirilmeye ve azaltilmaya calisilmistir. Burada her bir iilkenin kendi 6ncelikleri g6z 6niine alinarak
entegre kalkinma ¢oziimleri uygulanmis ve yapisal doniisiim, kimseyi geride birakma ve dayaniklilik

olusturma baglaminda Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglarina ulagsmak hedeflenmistir.

UNDP, 2017'den bu yana, uluslararasi finans kuruluglari ortaklarindan 1,85 milyar ABD
dolarinin iizerinde fon saglayarak BM sistemindeki en kapsamli kalkinma ag1 ve BM sistemindeki
iklim finansmaninin en biiyiik uygulayicist olmustur. UNDP, Kiiresel Cevre Fonu ve Yesil iklim Fonu
gibi kuruluslarla ¢aligarak hiikiimetlere siirdiiriilebilir finansmana ulagsmalarinda yardimci olmaktadir
(UNDP, 2024).

Avrupa Birligi: Iklim eylem plani, dongiisel ekonomi eylem plani, kritik ham maddeler
direktifi, kurumsal sosyal sorumluluk direktifi, siirdiiriilebilir finans direktifi, sinirda karbon
diizenlemesi, 55'e uyum gibi calismalariyla SK c¢alismalarina destek olmaktadir (European Union,
2024).

1.4.2. Hiikiimetler
Hiikiimetler, kalkinma g¢aligmalarinda yerel yonetimleri, finansal kuruluslari, 6zel sektorii ve
halki, yenilebilir enerji kullanimi, elektrikli ara¢ kullanimi, karbonsuz ekonomi, dongiisel ekonomi,

sifir atik gibi konularda gesitli finansal {irlinler ve tegvikler yoluyla desteklemektedir.

Bugiin birgok iilke, bagta BM olmak iizere cesitli uluslararasi kuruluslarla isbirligi yaparak

aksiyon, kalkinma ve tesvik planlar1 hazirlamaktadir.

Hiikiimetler ayrica merkez bankalar1 araciligi ile kendi finansal kaynaklarinin siirdiiriilebilir
yatirimlara yonelmesini saglamaktadir. Bu konuda iilkelere, Finansal Sistemi Yesillendirmek igin

Merkez Bankalar1 ve Denetgiler Ag1 da katkilar sunmaktadir (NGFS, 2024).

1.4.3. Yerel Yonetimler
Yerel Yonetimler, basta atiklarin toplanmasi ve geri doniistiiriilmesi olmak iizere sehirlerin
agaclandirilmasi, karbon yutak alanlarinin olusturulmasi, yagmur suyu hasadi, yenilenebilir enerjinin

kullanimi, onarici tarim uygulamalari, ¢evrenin temizligi ve korunmasi gibi ¢ok cesitli alanlarda

Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglarina destek olmaktadir (Tiirkiye Belediyeler Birligi, 2021).

Yerel Yonetimler, iklim degisikliginin etkilerinin azaltilmasi ve uyum faaliyetleri kapsaminda,
Siirdiiriilebilir Enerji Iklim Eylem Plani (Sustainable Energy Climate Action Plan-SECAP) gibi AB
tarafindan da takip edilen ¢aligmalar yapmaktadirlar (EU, 2023; EU, 2024).
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1.4.4. Ulusal ve Uluslararasi Cevre Koruma Kuruluslari

Sivil toplum kuruluslart iklim degisikligi ile miicadele, ¢evrenin korunmasi gibi cesitli
alanlarda ¢aligsmalar yapip, toplumda farkindalik yaratirlar. Ellen McArthur gibi vakiflar dongiisel
ekonomiye odaklanirken Diinya Dogayr Koruma Vakfi (World Wildlife Fund), Greenpeace gibi
kuruluslar, flora ve faunanin korunmasi alanlarinda c¢alismalar yapmaktadirlar. Bu c¢evre

kuruluslarindan bazilar1 agagidadir;

Ellen MacArthur Vakfi: 2010 yilinda iinlii denizci Ellen MacArthur tarafindan kendi adiyla
kurulan vakif, Dongiisel ekonomi konusunda ¢aligmalar yapmaktadir. Dogrusal ekonomiden kaynakli
iiretimler sonucu olusan deniz, hava ve karalardaki plastik ve diger kirlilikler, su kaynaklarinin asirt
tiilketimi, karbon emisyonlari, geri doniistiiriilemeyen malzemeler nedeniyle olusan atiklar gibi

sorunlara ¢oziim arayan vakif, kar amaci giitmeyen bir organizasyondur (Ellenmacarthurfoundation,
2024).

Moda sektoriinde geri doniisiim, gidalardaki kayiplarin azaltilmasi, plastik kirliligi, sehirlerde
dongiisel ekonomi uygulamalar1 gibi ¢ok sayida alanda vaka ¢alismalari, arastirmalar yapan vakif, cok
sayida sirket ve kurulusla igbirlikleri yapmaktadir. Vakif, dongiisel ekonomi ¢aligmalari alaninda, 6nde
gelen kuruluslardan olup diinyanin dort bir yanindaki sektdrlerden ve endiistrilerden, aralarinda
diinyanin en biiylik plastik ambalaj {reticileri, kullanicilar1 ve geri doniistiiriiciilerinin de bulundugu
1.000'den fazla kamu ve oOzel kurulusu bir araya getirerek c¢alismalar yapmaktadir

(Ellenmacarthurfoundation, 2024).

Tema Vakfi: 11 Eylil 1992 tarihinde kurulan Tema Vakfinin amaci, erozyon ve ¢ollesme ile
miicadele etmektir. Bunun igin topraklarin korunmasi ve agaglandirma konularma odaklanan vakif,
Tiirkiye'de 1992°den bugiine kadar 46.000 futbol sahasi biiyiikliigii alanda 39.500.000 fidan1 toprakla
bulusturup 22 bin futbol sahasi biiyiikliiglinde bir alanda 700 milyon mese palamudu ekmistir (Tema,
2024).

Earthworm Vakfi: 1999°da yagmur ormanlarmin korunmasi amaciyla kurulan vakif,
giliniimiizde verimli ve ¢evreyle dost tarim uygulamalari, ¢iftcilerin egitimi, verimliligi gibi alanlarda
calismalar yapmaktadir. Vakif ormanlarin takibinde starling uydularim1 kullanmaktadir (Earthworm,

2024).

1.5. Siirdiiriilebilir Kalkinmada Ekonomi Biliminin Rolii

SK hedeflerine ulagmak i¢in insanlarm konumlari, katkilari, etkileri yeniden tanimlaniyor.
Kate Raworth ve Katrine Margal gibi ekonomistler, ev kadinlarimin da ekonomik deger yarattigini,
evde yaptiklari temizlik, yemek, alig verig, cocuk bakma gibi iglerin birer ekonomik degeri oldugunu
eger bu hizmetleri disardan baskasinin yapmasi halinde bir bedel 6denmesi gerektigini sdylemislerdir.
Katrine Margal (2018), "Adam Smith'in Yemegini Yapan Kimdi" adli eserinde ev kadinlarinin da

emeginin artik milli gelir hesaplanmasinda kullanilmasinin gerektigini yazmistir.
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Daron Acemoglu, James A. Robinson (2017) ile birlikte yazdig1 “Uluslarin Diisiisii: Giig,
Refah ve Yoksullugun Kékenleri” adli eserlerinde kapsayici ekonominin dnemine deginmis hukukun
iistiinliigiinii uygulayan, kapsayict ekonomi ve kapsayici siyasi yapiya sahip olan iilkelerin kalkinma

yolculugunda 6ne gectigini iddia etmislerdir.

1.6. Siirdiiriilebilir Kalkinmada Politikanin Rolii

Politika ve politik irade Siirdiiriilebilir Kalkinma Araglarinin uygulanmasinda en &nemli
faktorlerden biridir. Ancak politik aksiyonlarin popiilist olmamasi gerekmektedir. Kisa vadeli, sosyal
kapsayiciligi, bilimsel temeli olmayan politikalar kaynaklarin yanlis yerlere harcanmasina neden olur

bu da siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulagmay1 zorlastirir.

Siirdiiriilebilir Kalkinmada ekonomik faaliyetler arasinda en basta gelen sektorlerden biri de
enerji sektoriidiir. Enerji sektoriinde, yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullanilabilmesi icin elzem
olan kritik ham maddelere, uzun vadede talebin ¢ok artmasi ihtimali ve bu ham maddelerin
uluslararasi piyasada kimi {ilkelerce politik gii¢ olarak kullanilmasi, kritik ham maddeleri 6nemli bir
yere tasir. 1992'de Cin lideri Deng Xiapoing “Ortadogu'nun petrolii varsa, bizimde nadir toprak
elementlerimiz var” (ISE, 2024) sozili enerji sektdriinde kritik ham madde’lerin degerini belirtmesi
acisindan 6nemlidir. ABD ve Cin, kritik ham maddeler konusunda birbirlerine karsi son yillarda
ihracat kisitlamasina giderek yaptirimlar uygulamaktadir. Ayrica Diinya Enerji Ajansi, IMF gibi
kuruluslar kritik ham maddelerin arzinda yasanacak sikintilar nedeniyle, yesil doniisiimiin sekteye
ugrayacagl yoniinde raporlar hazirlamistir. Yesil doniisiimde, kimi iilkelerce ve uzmanlarca
yenilenebilir enerji olarak kabul edilen Niikleer Gii¢ santrallerinin yayginlastirilmasinda da politik
kararlar etkili olup, basta Amerika, Fransa ve Ingiltere, kendilerine gore niikleer gii¢ sahibi olmalarini
sakincali gordiikleri iilkelerde bu faaliyetlerin baslamasina c¢esitli nedenler gdstererek engel
olmaktadirlar (Temizenerji, 2024). Yine politik kararlar nedeniyle, elektrikli araglar, yenilenebilir
enerji iireten cihaz ve makineler ve bunlarin ¢aligmasinda kullanilan donanimlar i¢in gerekli olan ¢ip

ve islemcilerin arzinda da kimi zaman sorunlar yasanmaktadir (Bloomberght, 2024).

1.7. Siirdiiriilebilirlik Kavraminin Gelisimine Katki Sunanlar
Stirdiiriilebilirlige katki sunanlar iki boliime ayrilarak ele alinmistir: Ekonomi-finans alaninda
katki1 sunanlar ve diger alanlarda katki sunanlar. Konuya iligkin literatiir olduk¢a genis oldugundan

burada sadece 6nemli olan kisilere deginilmistir.
Ekonomi-Finans Alaninda Katki Sunanlar

Siirdiiriilebilirlige iligkin olarak Ekonomi-Finans alaninda katki sunanlara asagida yer

verilmistir.

Muhammed Yunus (1940): Bangladesli bir sosyal girisimei, bankaci, ekonomist ve sivil
toplum lideri olan Muhammed Yunus, Grameen Bank't kurmasi ve mikrokredi ve mikrofinans

kavramlarma 6nciiliik etmesi nedeniyle 2006 yilinda Nobel Baris Odiilii'ne layik goriilmiistiir.
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Bu krediler, geleneksel banka kredilerine hak kazanamayacak kadar fakir olan girisimcilere
verilmektedir. Yunus ve Grameen Bankasi, "mikro kredi yoluyla asagidan ekonomik ve sosyal
kalkinma yaratmaya yonelik ¢abalarindan dolay1" Nobel Barig Odiilii'ne layik goriilmiistiir. Norveg
Nobel Komitesi, "biiyiikk niifus gruplarini yoksulluktan kurtulmanin yollarmi bulmadik¢a kalict barisin

saglanamayacagini" sOylemistir (Harvard Business Review, 2012).

Yunus, bagka bir¢ok ulusal ve uluslararasi 6dille de layik goriilmistiir. 2009'da Amerika
Birlesik Devletleri Bagskanlik Ozgiirliik Madalyasi'm ve 2010'da Kongre Altin Madalyasim almugtir
(Harvard Business Review, 2012).

Thomas Robert Malthus (1766-1834): ingiliz niifus bilimci ve politik iktisat teorisyeni olan
Malthus, 1798 yilinda, yazdign “Niifus Ilkesi Uzerine Bir Deneme” adli kitabiyla taninir. Malthus'a
(2022) gore aritmetik oranda artan gida iiretimi, geometrik olarak artan niifusa belli bir siire sonra
yetmeyecektir. Yetersiz beslenmenin sonucunda da niifus iginde Oliimler olacaktir. Malthus
diisiincelerini ilk ortaya attiginda biiyiik tartismalara yol agmistir (Berkeley University of California,
2024).

Malthus’un ¢aligmalari, Siirdiiriilebilir Kalkinma konularinda yapilan ¢alismalarda niifus ve

tarim iliskilerinin ag¢iklanmasinda kaynak olarak gosterilmektedir.

William Nordhaus (1941): William Dawbney Nordhaus Amerikali bir ekonomisttir.
Ekonomik modelleme ve iklim degisikligi alanindaki calismalartyla taninmistir. Emisyonlara bir
maliyet yiikleyerek sera gazlarina sinirlandirma getirilmesini bu amacla karbon vergisi uygulamasinin
gerektigini ilk kez Nordhaus 6nermistir (aktaran Giimiis ve Bulus, 2020, s.1023). Uzun siiren kariyeri
boyunca Nordhaus ¢evre sorunlar1 ve ekonomi arasindaki iliskileri incelemis, bu alanlarda ¢ok sayida
kitap ve makaleler yazmistir. Stirdiiriilebilirlik konusu ile ilgili olarak James Tobin ile 1972 yilinda “Is
Growth Obsolete’” adli kitab1 yazmiglardir. 1970’li yillardan beri iklim degisikligi ve nedenlerini
arastiran Nordhaus, RICE (Bolgesel Entegre iklim Ekonomisi) modeli ve DICE (Dinamik Entegre

Iklim Ekonomisi) modeli olmak iizere iki model gelistirmistir.

Emisyonlarin azaltilmasi i¢in karbon vergilerini 6neren Nordhaus, Paul Romer ile birlikte
uzun vadeli ekonomik bilyliime ve bunun iklim degisikligine etkisi {izerine yaptig1 katkilardan dolay1

2018 yilinda Nobel Ekonomi Odiilii almistir (Nobel Prize, 2024).

Joseph Alois Schumpeter (1883-1950): Avusturya dogumlu Amerikali bir ekonomist ve
sosyolog olan Schumpeter, 20. yiizyilin baslarindaki en etkili ekonomistlerden biriydi. Schumpeter,
Werner Sombart tarafindan ortaya atilan "yaratict yikim" kavramini gelistirmistir (Contemporary
Thinkers, 2024)

Yaratict Yikim kavrami ile Schumpeter, yenilik¢ilik, girisimcilik ve rekabetgi piyasa
kavramlarmin 6nemini belirtmistir. Yenilik¢ilik Schumpeter'e gore kapitalizmin itici giliciidiir.

Yeniligilik sayesinde eski olan yok olur, teknolojik ilerleme saglanir boylelikle ekonomi degisir ve
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gelisir (Kitapci, 2019, s. 55). Schumpeter’e gore “Girisimci”, farkli diisiinen, yeni veya niteliksel
olarak daha iyi mallarin pazarlanmasini, yeni iiretim yontemlerini, yeni kaynaklarin kesfini,
kullanimint ve endiistrinin orglitsel yapisinda radikal degisiklikleri gerceklestiren kisidir (American
Institute for Economic Research, 2020). Schumpeter; yeni iiriinlerin, yeni tiretim metotlarinin, yeni
lojistik seceneklerinin, yeni endiistriyel oOrgiitlenme bigimlerinin, ekonomide yaratici yikimlar
yaratacagini, bunlarin da kapitalizmin dogasinda var oldugunu ve bdylelikle rekabet¢i piyasada

degisimin kaginilmaz olacagini savunur (American Institute for Economic Research, 2020).

Schumpeterin yaratici yikim konsepti gergevesinde, ekonomik sonuglarin yaninda sosyal,
kiiltiirel ve siyasal sonuglar da gerceklesmektedir. Buna gore; yaratict yikim 19. ylizyilda sanayi
devrimiyle birlikte is¢i sinifinin dogmasina neden olmustur, giiniimiizde ise makinelesme ve robotik
teknoloji nedeniyle fabrikalardaki calisan sayisinda azalmalar goriilmektedir. Yine teknolojinin
kullanimi nedeniyle az gelismis lilkelerde el sanatlari ile iiretim, yerini makineler yardimiyla liretime

birakabilmektedir.

Kitapci'ya (2019) gore kiiltiirel etkiler daha sert bir sekilde gerceklesmektedir. Kiiltiir
endiistrisi yayilmaci bir anlayigla hareket etmekte ve yeni imajlar, tasarimlar ve diislinceler
iiretmektedir. Siirdiiriilebilir Kalkinma agisindan Yaratici Yikim, devlet ve 6zel sektor igin sunlart

ifade etmektedir;

Sirketler acisindan bakildiginda; giiniimiizde teknolojik ilerlemeler ¢ok hizli ilerliyor degisimi
takip etmek, sirketler icin dnemlidir. Ornegin, iklim degisikligi ile miicadele kapsamimda emisyon
azaltim kararlar1 almiyor, karbon vergileri ¢ikartiliyor bu da siirdiiriilebilir enerji cihazlarinin
iiretilmesini sagliyor. Bu cihazlar1 kullanan sirketler fark yaratacak, vergilerden muaf olacak ve

pazarlarin1 kaybetmeyeceklerdir.

Devlet agisindan bakildiginda Yaratict Yikim getirdigi makinelesme ile issizlik yaratacaktir.
Issizligin azaltilmasi icin cesitli kararlar alinmasi gerekecektir. Diger yandan, Yaratici Yikim siirekli
yeni riinlerin piyasa ¢ikartilmasi, planh eskitme gibi 6zellikleri nedeniyle Siirdiiriilebilir Kalkinmaya,
Dongilisel Ekonomiye engel bir goriintii vermektedir. Yaratict Yikimin, risk ve firsatlarin1 anlamak bu

anlamda sirketler ve devletler igin 6nemlidir

Nicholas Georgescu-Roegen (1906-1994): Rumen asilli ekonomist, istatistik¢iydi. Ekolojik
ekonominin kurucularindan olan Roegen, 1971 yilinda yazdigi Entropi Yasasi ve Ekonomik Siireg

kitabiyla bilinir. Roegen, Schumpeter'in 6grencisiydi (Maneschi ve Zamagni, 1997, ss. 695-707).

Roegen; tiretim ve tiiketimin, ¢evre kosullarinin iyilestirilmesi ve toplumsal refahin artirilmasi

i¢in azaltilmasimi ve ekonomik kiigiilmeyi savunur (Isik, 2022, s. 68; Aktaran Turgut, 2014, s. 146).

Roegen, olusturdugu Entropi Yasasi’nda, dogal kaynak stokunun tiikenmesinin modern

uygarligin da ¢okiisiinii hazirlayacagini ileri stirmiistiir (Gokten ve Gokten, 2023, s. 289).
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Kenneth Ewart Boulding (1910-1993): ingiltere dogumlu Amerikali ekonomist, egitimci,
baris aktivisti, filozof ve sairdir. Boulding'in, "Goriintii: Yasam ve Toplumda Bilgi (1956)", "Catisma
ve Savunma: Genel Bir Teori (1962)" ve "Yaklasan Uzay Gemisi Diinya'nin Ekonomisi (1966)"
gibi 6nemli ¢aligmalar1 vardir. Genel sistemler teorisinin kurucu ortagi olan Boulding, hem baris hem
de ekonomi icin farkli zamanlarda Nobel Odiilii'ne aday gosterilmistir (International Peace Research

Association Foundation, 1993).

"Yaklasan Uzay Gemisi Diinyanin Ekonomisi" (1966) adli eserinde Boulding, diinyay1 bir
uzay gemisine benzetmis, iiretim ve tiiketimlerin bu diinyada iginde gergeklestigini bu sebeple
diinyanin kapali bir ekonomi oldugunu varsayarak kaynaklarm verimli kullanilmasini, iiriinlerin geri
doniistliriilebilir olmasini, ¢evrenenin korunmasini savunmustur. Boulding, boylelikle dogrusal

ekonomi yerine dongiisel ekonominin 6nemini vurgulamistir.

Boulding ayrica, dnemli olanin ¢ok iiretim degil yeterli ve nitelikli {iretim oldugunu
savunmustur. Buna goére ge¢misten beri var olan ekonomik anlayis "Kovboy Ekonomisidir”, bu
ekonomik anlayista kaynaklarin tiikenmesinin, atiklarin geri doniistiiriilebilir olmasinin bir 6nemi
yoktur. Onemli olan daha ¢ok {iriiniin iiretilip satilmasidir. Boulding bunun yanlis oldugunu diinyadaki
kaynaklarin sinirlt oldugunu basta fosil yakitlar olmak iizere bircok kaynagin tiikkenecegini, gelecek
kusaklar igin iretim metotlarinin degismesi gerektigini, strdiiriilebilir enerji kaynaklarinin
kullanilmasini, iriinlerin geri doniistiiriilebilir yapida olmasi gerektigini, planli eskitme gibi
uygulamalarin yerine daha dayanakli ve uzun siire kullanilabilecek iiriinlerin iiretilmesi gerektigini

savunmustur.

Boulding'in diinyay1 uzay gemisine benzetmesinin nedeni uzay gemisindeki kaynaklarin siirl
olmasidir. Astronotlar'in atiklarin1 ne kadar ¢ok geri doniistiiriiyor olmasi, ¢evrelerini kirletmemeleri

ve siirdiirtilebilir enerji kullanmalar1 kendileri i¢in avantaj saglayacaktir (Sustainability for All, 2024).

Boulding'in calismalari, dongiisel ekonomi, gezegenin sinirlar1 gibi siirdiiriilebilir ekonomi
caligmalarina 6nemli katkilar sunmustur (Haas vd., 2020, ss. 1-2). Johan Rockstérm, 2013 yilinda
Kiiresel Cevre Kurulusu'nda (Global Environment Facility-GEF) yaptigi sunumda Gezegenin Sinirlart
kavraminin kaynaklarimi {i¢ dala aywrmustir. Ikinci dalda bulunanlar arasinda Herman Daly, Roma
Kuliibii, ekolojik ekonomi arastirma giindemi, ekolojik ayak izi gibi kisi, kurum ve kavramlarin

yaninda Kenneth Boulding (Uzay Gemisi Diinya) da vardir (GEF, 2013).

Herman Daly (1938-2022): Herman Edward Daly, Amerikali ekolojik iktisat¢1 ve profesordiir.
Ekolojik ekonominin kurucularindan olan Daly, siirdiiriilebilir Kalkinmaya yonelik ¢alismalart ile
taninmustir. Daly, Diinya Bankasi Cevre Departmaninda Kidemli Ekonomistti ve burada stirdiirtileilir

kalkinmayla ilgili politika yonergelerinin gelistirilmesine yardimci olmustur (Clube of Rome, 2022)

Daly, 1968'de yaymlanan "Yasam Bilimi Olarak Ekonomi Uzerine" adli makalesinde,

biyolojik organizmalar ile ekonomik sistemler arasinda gii¢lii bir benzetme yapmistir. Burada iki

17



Ozkan Karabulut, Yiiksek Lisans Tezi, Mersin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2024

sistemin de madde ve enerji akisina bagli olduklarini ve her ikisinin de atik iirettiklerini gostermistir.

Bu calisma ayni zamanda cesitli cevresel ayak izlerinin hesaplanmasinda da kullanilmaktadir.

Daly, 1973 tarihli “Sabit Durum Ekonomisine Dogru’’ adinda bir kitap yazmustir.
Stirdiiriilebilirlik bilimine biiylik katkist olan bu kitapta hedeflere oncelik vermenin ve onlarin
bagimliliklarin1 tanimanin bir yolu olarak “amag-ara¢ yelpazesini” Onermistir. Duragan durum
ekonomisini, malzeme ve enerji kullaniminin sabitlendigi ve ekolojik sinirlar iginde tutuldugu bir

ekonomi olarak tanimlamistir (International Society for Ecological Economics, 2022).

Daly’nin editorligiinii yaptigi, 1973'te ilk olarak Sabit Durum Ekonomisine Dogru adiyla
yaymlanan ve 1980 ve 1993'te iki kez revize edilen uzun omiirlii ve etkili bir antolojinin orijinal 1973

baskisindaki yazarlar ve konular sunlardir (International Society for Ecological Economics, 2022);

¢ Nicholas Georgescu-Roegen, “Entropi Yasasi ve Ekonomik Siirec iizerine.

Preston Cloud, “Mineral Kaynaklar1” iizerine.

e Paul R. Ehrlich ve John Holdren, “Niifus Uzerine”.

e Leon R. Kass, “Biyoetik” iizerine.

o Kenneth E. Boulding, "Gelecek Uzay Gemisi Diinya'nin Ekonomisi" iizerine.

o Garrett Hardin'in 1968 tarihli "Ortaklarin Trajedisi" makalesi.

e Daly, “Sabit Durum Ekonomisi” iizerine.

e Warren A. Johnson, “Cevresel Bir Onlem Olarak Garantili Gelir” iizerine.

¢ Richard England ve Barry Bluestone, “Ekoloji ve Toplumsal Catigsma” iizerine.
o William Ophuls “Siyasi Ekonomi” (Leviathan m1 yoksa unutulma mi1?) iizerine.
e E.F. Schumacher “Kiigiik Giizeldir’iizerine.

o Walter A. Weisskopf “Ekonomik Biiylime ile Varolussal Denge” {izerine.

e Daly'nin makalesi, "Elektrik Giicii, Istihdam ve Ekonomik Biiyiime: Biiyiime Cilgiliginda
Bir Vaka Calismasi".

e Jorgen Randers ve Donella “Meadows Cevrenin Tagima Kapasitesi” iizerine.

John B. Cobb "Ekoloji, Etik ve Teoloji" tizerine.
e C.S. Lewis, “Insanin Kaldirilmas1” {izerine (ayn1 adli 1943 kitabindan bir alint1).

John Stuart Mill gibi klasik ekonomistlerin g¢alismalarindan yararlanan Daly, niceliksel
biiylime degil, niteliksel gelismenin 6nemini vurgulamistir. Daly; adaletin hedeflendigi bir ekonomide:

bliylimeyen kaynak kullanimi ve esitliligin yalnizca mevcut kaynaklarin daha adil bir sekilde
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dagitilmasiyla olacagina inanmiyordu. Daly, hedeflere ulasmak igin ayrica kaynak kullanimina
sinirlamalar, gelir ve servet esitsizligine sinirlamalar, caligma saatinin azaltilmasi, uluslararasi ticaretin
yeniden diizenlenmesi, tam rezerv bankaciligi, istikrarli bir niifus ve gayri safi yurtigi hasilanin

(GSYIH) yerini alacak yeni ilerleme &lgiitleri gibi kavramlari da tartismaya agmistir.

Uluslararasi Ekolojik Ekonomi Dernegi'nin kurulmasina yardimeci olan Daly, fikirleriyle
kiiciilme, Simit Ekonomisi ve Refah Ekonomisi gibi siirdiiriilebilir ekonomi ¢aligmalarina 6nciiliik
etmistir. Daly, ekonomik faaliyetler gerceklesirken dogadan bir kaynak kullaniminin oldugunu ve
faaliyet gergeklestikten sonra dogaya tekrar bir atik verildigini ifade etmis ve biyosferi temsil eden bir
daire i¢inde yer alan ve onlar1 birbirine baglayan madde ve enerji akislariyla birlikte ekonomiyi temsil
eden bir diyagram ¢izmistir. Bu diyagram c¢ok daha sonra Johan Rockstérm tarafindan Gezegenin
Sinirlart olarak gelistirilmis, sonrasinda Kate Raworth Simit Ekonomisi kavramini bulmus ve bu

kavramlara sosyal sinirlar eklemistir (Nature, 2022).

Herman'a gore ana akim ekonomi dogal diinyay1 géz ardi ediyordu ve ekonomi aslinda izole
bir sistem degil biyosferin bir alt sistemiydi. Ekonominin kullandig1 tiim kaynaklar ¢cevreden gelir ve
urettigi tim atiklar gevreye geri doner. Herman'in ¢aligmalar1 bu anlamda felsefi bir ¢erceve saglamis

ve daha sonra gelen diger bircok siirdiiriilebilirlik arastirmasinin da temelini olusturmustur.

Daly, GSYiH'yi iyi ve kotii ekonomik faaliyet arasinda ayrim yapmadig1 icin elestirmis ve
maliyetler faydalar1 agarsa biiylimenin "ekonomik olmayabilecegini" savunmustur. 1989'da Herman
Daly, John B. Cobb ile GSYIH'de sayilmayan faydali faaliyetlerin (ev isi, goniillii calisma gibi)
degerini ekleyen ve kaginmayi tercih ettigimiz zararhi faaliyetlerin (sug, kirlilik, dogal sermayenin

tilkenmesi gibi) maliyetini ¢ikaran Siirdiiriilebilir Ekonomik Refah Endeksi'ni gelistirmistir (Nature,

2022).

Daly, bir diger makalesinde, siirdiiriilebilir kalkinma i¢in {i¢ kural 6nermistir: (1) yenilenebilir
kaynaklardan, yeniden iiretilebileceginden daha hizli faydalanmamak; (2) asimile edilebilecekleri
hizdan daha hizli olmayan atiklar ¢ikarmak ve (3) yenilenemeyen kaynaklari, onlarin yerini alacak

yenilenebilir ikamelerin gelistirilmesinden daha hizli tiikketmemek.

Herman, ¢alismalar1 nedeniyle Mavi Gezegen Odiilii, Heineken Cevre Bilimi Odiilii ve Dogru

Gegim Odiilii dahil olmak iizere ¢ok sayida biiyiik &diil almistir (Nature, 2022).

Daron Acemoglu (1967): Tiirkiye dogumlu, Tiirk ve Amerikali ekonomisttir. 2024 yilinda
Prof. Dr. Simon Johnson ve Prof. Dr. James A. Robinson’la birlikte ‘“kurumlarin nasil olustugu ve
refah lizerindeki etkileri” konusundaki ¢aligmalarindan dolay1 Nobel Ekonomi 6diilii almistir (Bilkent,
2024). Acemoglu, "Uluslarin Diistisii" (2017) kitabinda daha kapsayici kurumlara sahip demokratik
toplumlarin bu o6zellikleri az olan toplumlara gore ekonomik olarak daha gelismis oldugunu
sOylemistir. Acemoglu, 9 Nisan 2024'te Project Syndicate'te, Yapay Zeka ve Yaratict Yikim hakkinda

bir yazi yayinlamistir. Bu yazida Acemoglu, Werner Sombart'in "yikimdan yeni bir yaratma ruhu dogar"
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sOziiniin Joseph Schumpeter'in ¢alismalariyla geliserek yaratici yikim kavramin gelistigini belirtmis ve
ekonomide, Schumpeter'in fikirlerinin ekonomik biiyiime teorisinin, iirlin dongiisiiniin ve uluslararasi
ticaretin temelini olusturdugunu iddia etmistir. Acemoglu yazinin devaminda yaratic1 yikimin son bir
ka¢ on yilda daha hizli gergeklestigini bunun da Silikon vadisinin yiikselisi, sosyal medya, online
ticaret gibi nedenlerden kaynaklandigini ileri siirmiistiir. Acemoglu yazisinda ayrica, Yapay Zeka'dan
kaynaklanacak yaratici yikimin etkilerini ve bunlara karsi alinabilecek ¢6ziim Onerilerini 3 ilke

kapsaminda agiklamistir. Bu ilkeler sunlardir;
1.“Olumsuz etkilenenlere yardimei olmak son derece 6nemlidir ve bu konu unutulmamalidir”.

2. “Olumsuz etkilerin ka¢inilmaz olmasi gibi bir durum yoktur, Yapay Zeka'nin otomasyon disinda daha

sofistike ve karmasik alanlarda kullanilmasi buna bir drnektir”.

3. “Mevcut toplumsal, sosyal ve ekonomik iliskilerin asir1 derecede karmagik oldugu unutulmamalidir.
Facebook ve diger sosyal medya platformlari, asirilik¢ilik, yanlis bilgi yayma, provokasyon gibi
nedenlerle bireysel ve toplumsal anlamda diizeni bozabilir. Yapay Zeka bu anlamda denetim altinda

olmalidir”.
Acemoglu sozlerini;

Bir sonraki yikict yenilik dalgasinin sosyal, demokratik ve medeni kurumlarimizi nasil
etkileyebilecegine acilen daha fazla dikkat etmemiz gerekiyor. Yaratici yikimdan en iyi sekilde
yararlanmak, yenilik¢i kamu politikalari ile demokratik girdi arasinda uygun bir denge gerektirir.
Kurumlarimizi korumayi teknoloji girisimcilerine birakirsak, pazarlik ettigimizden daha fazla
yikim riskiyle kars1 karstya kalinz diyerek tamamlamistir (Project-Syndicate, 2024).

Amartya Sen (1933): Amartya Kumar Sen Hintli bir ekonomist ve filozoftur. 1998'de Sen,
refah ekonomisine yaptig1 katkilardan dolay1 iktisadi Bilimler alaninda Nobel Anma Odiilii'nii almistir
(Nobel Prize, 2024). Ayn1 zamanda sosyal se¢im teorisi, ekonomik ve sosyal adalet, ekonomik kitlik
teorileri, karar teorisi, kalkinma ekonomisi, halk saglhigi ve iilkelerin refah olgiimleri konularinda
biiylik bilimsel katkilarda bulunmustur (Bowdon, 2022, ss. 318-324). Sen, "Neyin Esitligi?" adh
kitabiyla da kalkinma ekonomisine ve sosyal gostergelere 6nemli bir katki sunmustur. “Ozgiirliik
Olarak Kalkinma” kitabinda Sen, bes spesifik Ozgiirliik tiiriinii 6zetlemektedir: siyasi Ozgiirliikler,

ekonomik olanaklar, sosyal firsatlar, seffaflik garantileri ve koruyucu giivenlik.

Elinor Ostrom (1933-2012): Elinor Ostrom, yeni kurumsal iktisat ve politik ekonomi ile
ilgilenen Amerikal1 bir siyaset bilimci ve politik iktisat¢iydi. 2009 yilinda Oliver E. Williamson'la
paylastign "ekonomik ydnetisim, &zellikle de miisterekler analizi" Nobel Ekonomi Odiilii'ne layik
goriilmiis ve odiilii kazanan ilk kadin olmustur (Nobel Prize, 2024). Ostrom, 1960’11 yillardan beri
kaynak ydnetimi politikasiyla ilgilenmistir. 1973'te Ostrom ve kocasi Indiana Universitesi'nde Siyaset

Teorisi ve Politika Analizi At6lyesi'ni kurmustur (Cetin, 2014, s. 42).

Ostrom, BM Rio +20 zirvesi igin Johan Rockstorm ile ¢alismigtir. Ostrom kariyer boyunca

farkli alanlardan bilim insanlari ile birlikte ¢alismanin 6nemine inanmistir.
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Ostrom, uzun yillar boyunca insanlar ve eckosistemler arasindaki etkilesimi incelemis,
tilkenebilir kaynaklarin kullanimi ile ilgili ortak tiiketim davraniglarini savunmustur. Ekolojik ve
sosyo-ekonomik ortamlardaki kurumsal diizenlemelerin davranis ve sonuglari nasil etkiledigini anlama
yolunda calismalar yapan Ostrom, orman ekosistemleri ile ilgili diinyanin farkli bolgelerinde yasayan
bilim insanlarindan olusan bir ag kurmak amaciyla g¢alistay diizenlemistir (German Institute of
Development and Sustainability (IDOS), 2012; Cetin, 2014, s. 41).

Ayrica Ostrom, dogal kaynaklarin ortaklasa kullanilmasi durumunda bunun ekonomik ve
ekolojik agidan siirdiiriilebilir bir sekilde nasil korunacagi ve kullanilacagina dair ¢alismalar yapmistir
(Cetin, 2014, s. 41).

Ostrom’un, Ortak Alanlarin Yonetimi'nde inceledigi sekiz tasarim ilkesi sunlardir (Heinrich

Boll Stiftung, 2023);
o Agcikca tanimlanmig sinirlar.
e (Odenek ve provizyon kurallari ile yerel kosullar arasindaki uyum.
e Toplu secim diizenlemeleri.
o Izleme.
e Kademeli yaptirimlar.
o Catisma ¢Oziim mekanizmalari.
o Orgiitlenme haklarinin asgari diizeyde taninmasi.
e Icice gecmis isletmeler.

Jeffrey Sachs (1954): Jeffrey David Sachs, Amerikali bir ekonomist ve kamu politikasi
analisti olup Columbia Universitesi'nde profesordiir. Siirdiiriilebilir kalkinma, ekonomik kalkinma ve
yoksulluga son verme konularinda calismalar yapmaktadir. Sachs, Columbia Universitesi
Siirdiiriilebilir Kalkinma Merkezi Direktorii ve BM Siirdiiriilebilir Kalkinma Coziimleri Agi

Bagkanidir (UNFCCC, 2024; World Bank, 2024).

Sachs, ilk olarak BM Binyil Kalkinma Amaglar1 daha sonra 2015°te, 2030 BM Giindeminin
(BM SKA) olusturulmasinda BM’de gorev almistir. Bu siire¢lerde eski bagkanlar Kofi Annan ve Ban-
ki Moon ve su anki baskan Anténio Guterres'e danmigmanlik yapmistir (Center for Sustainable
Development Columbia University, 2024). Siirdiiriilebilir Kalkinma i¢in yaptigi ¢alismalar asagidaki
gibi Ozetlenebilir (Sustainable Development Solutions Network, 2022; Stanford Social Innovation
Review, 2010).

e Binyil Kalkinma hedefleri.

o Genis Bant Siirdiiriilebilir Kalkinma Komisyonu iiyeligi.
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e Milenyum Kdyleri Projesi.
o Afrika'da sitma ile miicadele i¢in ticretsiz bocek ilaci ve cibinlik dagitimi.
e AIDS, Tiiberkiiloz ve Sitmayla Miicadele Kiiresel Fonu.

e 2015 Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglar1 (2030 Giindemi).

Derin Karbonsuzlastirma Yollar1 Projesi.

Kate Raworth (1970): Kate Raworth, gezegenin ¢evresel ve sosyal smirlarindan olusan
"Simit Ekonomisi" adl kitabi ile tanman bir Ingiliz ekonomisttir. Raworth, Oxford Universitesi
Cevresel Degisim Enstitiisi'lnde kidemli yardimcidir ve Amsterdam Uygulamali Bilimler

Universitesi'nde Uygulama Profesériidiir (Kate Raworth, 2024).

Tablo 1.1. Ekonomi-Finans Alaninda Katki Sunanlar Tablosu

Thomas Robert Malthus (1766-1834)

David Ricardo (1772-1823)

Muhammed Yunus (1940)

E. F. Shumacher (1911-1977)

Peter Drucker (1909-2005)

William Nordhaus (1941)

William J. Baumol (1922-2017)

Amartya Sen (1933)

Eric Brynjolfsson (1962)

Kenneth Boulding (1910-1993)

Friedrich Hayek (1899-1992)

Herman Daly (1938-2022)

Elinor Ostrom (1933-2012)

N. Georgescu-Roegen (1906-1994

Joseph Schumpeter (1883-1950)

Joseph Stiglitz (1943)

Karl Polanyi (1886-1964)

Daron Acemoglu (1967)

Michael E. Porter (1947)

Jeffrey Sachs (1954)

Ha Joon Chang (1963)

Kate Raworth (1970)

Diger Alanlarda Katki Sunanlar

Siirdiiriilebilirlige ekonomi-finans alan1 disindaki alanlarda katki sunanlara asagida yer

verilmistir.

Alexander Von Humboldt (1769-1859): Insan kaynakli iklim degisikliginden bahseden ilk
bilim insanidir. Andrea Wulf (2020), Doganin Kesfi | Alexander Von Humboldt'un Yeni Diinyast adli
eserinde, 1800 yilinda Venezuela’da Valencia goliiniin su seviyesindeki diismesinin nedeni olarak
cevredeki ormanlarin yok edilmesi sonucu kurakligin yasandigini; caliliklarin ve ormanlarin yok
edilmesiyle de topragin su tutma kapasitesinin distiigiini ve bunun erozyona neden oldugunu,
Humboldt'un saptamis oldugunu yazmistir. Humboldt, ayrica g¢evre'nin korunmasi ve toplumun
gelismesi yolunda c¢ok sayida 6nemli ¢aligmalarda bulunmustur. Wulf (2020) yazdigi kitabinda

Humboldt'un ¢aligmalar1 ve hayati hakkinda sunlar1 belirtmistir;

e Ormanin erozyon Onleyici ve su tutma kapasitesinin yaninda nem ve serinletici etkisiyle

atmosferi zenginlestirme yetenegini agiklayan ilk kisi Humboldt olmustur.
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o Kontrolsiiz avciligin Venezuela kiyisinda istiridye stoklarim tiikettigini, Orinoco yagmur
ormanlarinda aydinlatmada kullanilan kaplumbaga yumurtalarimin asirt toplanmasinin

kaplumbaga niifusunu azalttigini fark etmistir.

e Humboldt, bugiin hava durumu haritalarinda goriilen, 1s1 ve basing ¢izgilerini, izotermleri
kesfetmis, manyetik ekvatoru bulmus, kiiresel bitki ortiisii ve iklim bolgeleri fikrini ortaya

atmustir.

e Ayni enlemlerdeki sicaklik farklarinin karasallik, yiikselti, nemlilik gibi nedenlerle farkli
olacagmi belirtmistir. Tklimi, atmosfer, okyanus ve kara kiitleleri arasindaki karmasik bir
baglantilar sistemi olarak anlayan ilk kisidir. "Cosmos" adli eserinde hava, riizgarlar,
okyanus akintilari, yilikseklik ve bitki Ortiisii arasinda siirekli karsilikli iliski oldugunu

yazmigtir.

e Giiney Amerika'da 6.400 metre yiiksekliginde o zaman igin bilinen en yiiksek dag olan
Chimborazo dagma tirmanmustir. Yiikseklik arttikca 1sidaki ve bitki Ortiisiindeki
degisiklikleri belirlemistir. Amazon ormanlarinda, yogun g¢abalar1 sonucunda Orinoco

nehri ile Amazon nehri arasinda bir kanal oldugunu kesfetmistir.

e Kiiresel gozlem noktalar1 aginin kurulmasimi tavsiyesinde bulunarak kiiresel bilim

dayanigmasini desteklemistir.

e “Cosmos” adli eserinde birgok farkli bilim insanlari ile birlikte ¢alismistir. Boylelikle farklt

bilimler arasinda is birliklerinin gelismesine yardimci olmustur.

e Somiirgecilik karsit1 olan Humboldt, Giiney Amerika'nin Ispanyol kolonyal yénetiminden

kurtulmasinda Simon Bolivara ilham veren kisilerden biri olmustur.

e Kolelik karsiti olmustur, hayati boyunca hatta Thomas Jefferson’in davetiyle gittigi
ABD’de de bile kolelik karsit1 diistincelerini ifade etmistir.

Peter Watson (2011) ise kitabinda Humboldt hakkinda sunlar1 yazmstir;

e Giiney Amerika kesif gezisinde barometre, termometre, sekstant, siyanometre, mikroskop

gibi 42 farkli alet kullanarak 6lgtimler yapmus, veriler toplamistir (Watson, 2011, s. 179)

e Giiney Amerika kesif gezisinde arkadasi Aime Bonpland ile birlikte 6.300'i Avrupa'da
bilinmeyen yaklasik 60.000 bitki 6rnegini toplayip kayit altina almislardir.

e 60 yasinda Rus hiikiimetinin davetiyle gittigi Rusya'da 9.000 millik Sibirya seferinde

bulunmus ve Ural daglarinda elmas oldugunu basariyla 6ngérmdstiir.
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Itham verdikleri, etkiledikleri; Charles Darwin, Ralph Waldo Emerson, Henry David Thoreau,
George Perkins Marsh, Ernst Haeckel, John Muir, Thomas Jefferson, Jules Verne, Edgar Allen

Poe'dur.
Hakkinda {inlii isimler sunlar1 demistir;

e Ralph Waldo Emerson: “Hi¢ kimse doga hakkinda Humboldt kadar bilgi sahibi degil”> (Wulf,
2020, s. 323).

o Charles Darwin: “Humboldt’un “Kisisel Anlatr’’sim okumak kadar higbir sey benim gayretimi
kamgilamamgt’” (Wulf, 2020, s. 29).

Arjantin’de bir kasabaya, Brezilya’da bir nehire, Ekvator’da bir gayzere, Kolombiya’da bir
korfeze, Ay’daki bir kratere, Peru ve Sili kiyilar1 boyunca akan bir akintiya, yaklasik 300 bitkiye ve
100 hayvana, diinyanin bircok yerinde anitlara, parklara, buzullara, daglara, caddelere, ilgelere,

kasabalara onun adi verilmistir.

Ozetle Humboldt, doganin anlagilmasinda, sevilmesinde, iklim-bitki ortiisii iliskilerinin
anlagilmasinda en Onemli bilim insanlarindan biri olmustur. Yaptig1 calismalar ¢ok sayida bilim
insanina ilham vermistir. Gezilerinde kullandigi aletler ile niceliksel verilerin Gnemini ortaya
koymustur. Biitiinciil yaklagimi, inter disipliner ¢aligmalari ile ¢evre insan iligkilerinin anlagilmasinda
sosyal, cevresel, ekonomik siirecleri bir araya getirmistir. Insan kaynakli ¢evre sorunlarmi tespit
ederek doganin korunmasini savunmustur. Kolelik ve somiirgecilik karsiti olarak da insan haklarin

savunmustur.

George Perkins Marsh (1801-1882): Birgok bilim insani1 tarafindan Amerika'nin ilk ¢evrecisi
ve insan eylemlerinin diinya tizerindeki geri dondiiriilemez etkisini kabul ederek siirdiiriilebilirlik
kavraminin dnciilerinden biri olarak kabul edilir. “Insan ve Doga” adl1 ¢alismasiyla ormansizlasmanin
¢oOllesmeye neden olacagini, kaynaklarin iyi yonetilmesiyle gelecek kusaklarin refahi giivence altinda

olur fikirlerini savunmustur (George Perkins Marsh Institute Clark University, 2024).

Marsh, Amerika'da et tiiketiminin doga iizerinde etkisi oldugunu sdylemis, “hayvanlari
beslemek i¢in gerekli olan yer, tahil ve sebzedeki esit diizeyde besin degeri i¢in ihtiya¢ duyulan arazinin
boyutundan ¢ok daha fazlaydi’” diye hesap etmistir. Marsh vejeteryan beslenmenin ¢evresel acidan et

yiyenlere gore daha sorumlu oldugu sonucuna varmistir (Wulf, 2015, ss. 374-375)

Henry David Thoreau (1817-1862): Cok yonlii bir insan olan Thoreau, hem sade yasam
iizerine hem de kolelik karsit1 galismalart ile bilinir. Kolelik karsiti makalesi olan “Sivil itaatsizlik’’ ile

Gandhi, Martin Luther gibi isimleri etkilemistir (Kirli, 2015, s. 450).

John Muir (1838-1914): Doga bilimci, ¢evreci ve yazar olan Muir, Yosemite Milli Parkinin
kurulmasina onciiliikk etmis ve Sekoya agaclarinin korunmasi icin ¢aba gostermistir. Kurucu ortak

oldugu Sierra Club adli ¢evreci kurulusla Amerika’da c¢evre koruma faaliyetlerinde bulunmustur.
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Muir, ABD’de milli parklarin kurulmasinda, dogal alanlarin korunmasimnda, toplumda farkindalik

yaratmig, ABD devletinin yasalar ¢ikarmasini saglamistir (National Park Service, 2024).

Jacques-Yves Cousteau (1910-1997): Cousteau, denizlerin korunmasi, su alti diinyasinin
tanitilmasinda ¢ok onemli katkilar sunmustur. 20. yiizyilda okyanus ve su altt caligmalariyla,
belgeselleriyle Cousteau, deniz biyologlarina, 6gretmenlere, kasiflere, dalgiglara ve denizle ilgisi olan
herkese ilham vermistir. Ortagi Emile Gagnan ile su alt1 dalis tiipiinden nefes alip verilmesini saglayan

regiilatorii gelistirmistir.

Denizaltisiyla tarihte ilk olarak bilimsel denizalti arkeolojisi c¢alismasinda bulunmustur.
“Sessiz Diinya” adli belgesiyle Cannes film festivalinde Altin Palmiye 6diilii kazanmistir. 1977°de
BM tarafindan, ¢evre igin yaptiklarindan dolay1 ddiillendirilmis, ayn1 yil ABD tarafindan &zgiirliik
madalyas1 verilmistir. 1992’de BM Rio zirvesine katilmig ve BM’nin ve Diinya Bankasinin siirekli

danismani secilmistir (National Investors Hall of Fame, 2024).

Charles David Keeling (1928-2005): Atmosferik 1siy1 hapseden 6nemli bir sera gazi olan
karbondioksitin (CO2) atmosferdeki miktarim1 6l¢mek igin dogru bir teknik gelistiren ilk bilim
insanidir. Insanlarin Diinya iklimini nasil ve ne kadar degistirdigine ait caligmalari, birgok insana
ilham vermistir. Al Gore “Uygunsuz Gergek’’ adl1 belgeselini Keeling’in ¢alismalarindan ilham alarak
yapmistir. Keeling’in ¢alistigt Hawaii'deki Mauna Loa'daki dag zirvesindeki meteoroloji istasyonunda,
giiniimiizde, hala havadaki karbon miktar1 6l¢iilmektedir (Scripss Institution Oceanography UC San

Diego, 2024).

Keeling kendi ad1 verilen Keeling Egrisi ile Mauna Loa Gdézlemevi'nde 1958'den giiniimiize
kadar yapilan siirekli dl¢timlere dayanan, Diinya atmosferindeki karbondioksit birikimini gosteren bir
grafik ile de anilir. Keeling'in olgiimleri, atmosferde hizla artan karbondioksit (CO2) diizeylerinin ilk
onemli kanit1 olarak bilim diinyasinin dikkatini cekmistir. Harvard Universitesi Bilim Tarihi Profesorii
Naomi Oreskes'e gore Keeling egrisi 20. ylizyilin en 6nemli bilimsel ¢aligsmalarindan biridir (Archives

of Biotechnology and Biomedicine, 2024).

Norman Borlaug (1914-2009): Tarim bilimci ve bitki patologu olan Borlaug, Meksika Tarim
Programi'na bagli bir arastirma istasyonunda arastirmaci olarak caligirken tahil bitkilerinin islahiyla
ugrasmis ve iirlin verimi yiiksek olan yeni irklar gelistirmistir. Borlaug'un Meksika’da caligtigi siire
iginde, Meksika'nin bugday tiretimi {i¢ katina ¢ikmigtir. 1960'larin ortalarinda ¢aligmalarini Pakistan ve
Hindistan'a da kaydiran Borlaug, bu lilkelerde bugday iiretiminin yiizde 60'lik bir artisa yol agmasini
saglamistir. Borlaug ayrica, “triticale’’ adiyla bilinen bir bugday-cavdar melezi gelistirmistir. Yesil
devrimin 6nciilerinden olan Borlaug bu ¢alismalar1 nedeniye 1970 yilinda Nobel Baris Odiilii almistir

(Nobelprize, 1970).

Mario Molina (1943-2020): Mario Molina, kloroflorokarbonlarin ozonu yok edebilecegini ilk

fark eden kisidir. Molina ve hocast F. Sherwood Rowland, diinyay:1 kloroflorokarbonlar ve ozon
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tabakasinin incelmesi tehlikesi konusunda uyaran sesler haline gelmislerdir. 1987 yilinda ilk defa
kiiresel anlamda g¢evre koruma anlasmast olan Montreal Protokoliiniin imzalanmasiyla
kloroflorokarbonlarin iiretiminin azaltilmasina karar verilmistir. Molina, Rowland ve Hollandal1 bilim
adami1 Paul Crutzen kloroflorokarbonlarin tehlikeleri konusunda yaptiklar1 ¢aligmalar nedeniyle 1995
yilinda Nobel Kimya 6diilii almislardir. Ayrica Molina 2013 yilinda, “vizyon sahibi kimyager ve ¢evre
bilimei” olarak yaptig1 katkilardan dolay1 Barack Obama tarafindan Baskanlik Ozgiirliik Madalyas: ile
odiillendirilmistir (Sciencehistory, 2024).

Gregor Mendel (1822-1884): Genetik biliminin kurucusu olan Mendel, kendi adi verilen
Mendel yasalari ile genetik biliminde ¢i1g1r agmistir. Mendel yasalar1 “baskinlik ve diizenlilik, genlerin
ayrilmasi ve bagimsiz ¢esitlilik’” seklinde 3 ayr1 yasadan olugmaktadir (Nature, 2008). Mendel'in

caligsmalar1 zaman i¢inde gelistirilerek tarimda bitkilerin gelistirilmesinde kullanilmistir.

M. S. Swaminathan (1925-2023): Hintli bir tarim bilimci, genetik¢i olan Swaminathan,
yiiksek verimli bugday ve piring cesitlerinin tanitilmas1 ve gelistirilmesindeki liderligi ve rolii
nedeniyle Hindistan'daki yesil devrimin ana mimari olmustur. Norman Borlaug ile ortak bilimsel
cabalar1 ile Hindistan ve Pakistan1t 1960'lardaki kitliktan kurtaran Swaminathan, 1987'de tarim
alaninda en yiiksek onurlardan biri olarak kabul edilen ilk Diinya Gida Odiilii'nii almistir. Birlesmis
Milletler Cevre Programi onu "Ekonomik Ekolojinin Babasi" olarak tanimlamistir. Swaminathan
tarimda, su, giibre gibi girdilerin azaltilarak mahsul verimliligin artirilmasini 6ne siirmiis boylelikle

Hindistanda 2. Yesil devrimin olmas1 gerektigini savunmustur (Sachs, 2019, s. 163).

Svante Arrhenius (1859-1927): Arrhenius, atmosferik karbondioksitteki artiglarin Diinya'nin
artan ylizey sicakligindan ne 6l¢iide sorumlu oldugu yoniinde galismalar yapmistir. Yazdig1r makalede
atmosferdeki karbondioksit oraninin Endiistri devrimi oncesindeki oranin 2 katina ulasmasi halinde
diinyadaki ortalama sicakligin 5-6 derece artacagini belirtmistir. Calismalar1 modern iklim biliminin
ortaya ¢ikmasinda 6nemli bir rol oynayan Arrhenius, modellerinde kimya ilkelerini kullanan ilk kisidir

(Nasa, 2000; Nobel Prize, 2024).

Chidambaram Subramaniam (1910-2000): Hintli politikact ve bagimsizlik aktivisti olan
Sumramaniam, tarim bakanlig1 yaptig1 donemde Borlaug ve Swaminathan ile birlikte Hindistan yesil
devriminin mimarlarindan biri olmustur. Bilimsel goriis ve Onerilerin hayata gecirilmesinde siyasi
irade olarak siireci yoneten Subramaniam tilkede tahil {iretiminin artmasina ve tahillarda kendi kendine
yeterlilige ulagmanin yolunu agmistir. Norman E. Borlaug kendisi hakkinda “tarimsal degisimin
saglanmasi ve yeni yaklagimi etkili kilmak i¢in gereken ¢ok gerekli siyasi kararlarin alinmasi konusundaki

vizyonu ve etkisi asla kiigiimsenmemelidir’”> demistir (Los Angeles Times, 2000).

Nikolai Vavilov (1887-1943): Sovyet tarim bilimci, botanik¢i ve genetik¢i olan Vavilov,
hayatini, diinya niifusunu ayakta tutan bugday, misir ve diger tahil mahsullerinin arastirilmasina ve

gelistirilmesine adamistir. Vavilov, kiiltiir bitkilerinin mensesini arastirarak bitkinin ilk evcillestirildigi
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yerleri ve genetik ¢esitliligin en fazla oldugu yerlere giderek 200 binden fazla 6rnek toplamistir.
1921°de Leningrad’da All Union Bitki Endiistrisi Enstitiisii (VIR) adinda diinyanin en biiyiik tohum
saklama yerini kurarak bilim insanlari ve arastirmacilar i¢in 6nemli bir calisma alanm1 yaratmigtir

(Evirmagaci, 2023; Science History Institute, 2022).

Bitkilerin genetik cesitliligini ve 6zelliklerini arastiran Vavilov, degisen iklime uyum gosteren,
zararlilara ve hastaliklara direngli yeni ve gelismis iirlin cesitleri gelistirebileceklerine inaniyordu.

Vavilov, genetik biyogesitliligin saglikli gida geleceginin anahtar1 oldugunu diisiiniiyordu.

Vavilov, rakiplerinin sikayetleri ve iftiralar1 gibi nedenlerle 1940 yilinda tutuklandi ve 1943
yilinda 6ldii. Kurdugu, tohum bankasi 2. Diinya savasinda 28 aylik Leningrad kusatmasina direndi.
Calisanlar tohumlar1 depolarda sakladilar ve yemeyi reddetiler, kusatma bittiginde ¢alisanlarin bir
kismi agliktan Olii olarak bulundu. Vavilov’'un tohum bankasi c¢alismasi Norveg¢'in Svalbard
kentindeki, kiyamet tohum deposu ve Leibniz Bitki Genetigi ve Mahsul Bitki Aragtirma Enstitiisii
(IPK) gibi tohum saklama yerlerinin kurulmasina onciiliik etmistir (Svalbard Global Seed Vault, 2018;
Wilson Center, 2008; Cornell University, 2024).

Tablo 1.2. Diger Alanlarda Katki Sunanlar Tablosu

Alexander Von Humboldt (1769-1859) George Perkins Marsh (1801-1882)
Henry David Thoreau (1817-1862) John Muir (1838-1914)
Jacques-Yves Cousteau (1910-1997) Charles David Keeling (1928-2005)
Norman Borlaug (1914-2009) Mario Molina (1943-2020)

Gregor Mendel (1822-1884) M. S. Swaminathan (1925-2023)
Svante Arrhenius (1859-1927) C. Subramaniam (1910-2000)
Nikolai Vavilov (1887-1943)

1.8. iklim, Cevre ve Dogal Kaynaklarin Tiikenmesine iliskin Onemli Yayin ve Raporlar

Bu yayinlar ve raporlar yaymlandiklari zamanlarda kamuoyunun ¢ok dikkatini ¢ekmis,
toplumda ¢evre konulart ile ilgili farkindaliklar olusturmustur. Bu ¢alismalardan bazilari, gesitli ¢cevre
yasalarinin ¢ikmasina, bazi tarim ilaglarinin iiretiminin ve kullaniminin kisitlanmasina sebep olmustur.

Bu calismalardan bazilar1 sunlardir;

Biiyiimenin Smmirlari: Roma Kuliibi adli diisiince kurulusu tarafindan gérevlendirilen 17
arastirmaci tarafindan hazirlanip 1972'de yaymlanan bir rapordur. Raporun yazarlari, 17 kisilik
arastirmact grubunu temsilen Massachusetts Teknoloji Enstitlisii'nden (MIT) Donella H. Meadows,
Dennis L. Meadows, Jergen Randers ve William W. Behrens III'dir. Rapor, kontrolsiiz ekonomik
biiyiimenin kaynaklarm tiikkenmesine, kirliligin artmasina neden olacagimi bu yilizden de ekonomik
biiyiimenin yavaslatilmasi1 gerektigini one stirmiistiir. Rapor daha sonra kitap haline getirilmis ve
stirdiiriilebilir kalkinma konularina karsi diinyada ilgi uyandirmistir (Clube of Rome, 2024,
Greenpeace, 2022).
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Sessiz Bahar: 1962°de Rachel Carson tarafindan yazilan Sessiz Bahar adli kitap, tarim
ilaclarimin Oldiiriicii etkilerini anlatmis ve Amerika’da ¢evre bilincinin olusmasinda onemli basari
saglamistir. Kontrolsiiz pestisit kullaniminin sularin, topragin, havanin ve gidalarin zehirli olmasina
neden oldugunu ortaya ¢ikaran kitap, bir¢ok ¢evre yasasinin ge¢gmesini saglamistir (Natural Resources
Defense Council, 2015).

Stern Raporu: Tam adi "Iklim Degisikligi Ekonomisine Iliskin Stern Incelemesi" olan
calisma ekonomik, sosyal ve ¢evresel bir¢ok senaryonun ortaya kondugu iklim degisikligi ile ilgili en
¢ok bilinen calismalardan birisidir. 700 sayfadan olusan rapor, London School of Economics'teki
Grantham Iklim Degisikligi ve Cevre Arastirma Enstitiisii baskani ekonomist Nicholas Stern
tarafindan Ingiltere Hiikiimeti i¢in 30 Ekim 2006'da yaymlanmistir (London School of Economics,

2024; Stern vd., 2006)
Stern Raporuna (2006) gore;

o 1 C°lik artista dag buzullar1 erimeye, mercan kayaliklar1 zarar gérmeye baslayacak, sahra
altt Afrika'da siddetli etkiler goriilecek, firtinalarin, orman yanginlariin, kurakliklarin, su
baskinlarinin ve sicak hava dalgalarinin siddeti artmaya baslayacaktir.

e 2 C°lik artig, aglik riskinin Afrika ve Bati Asya'da artmasina, Akdeniz ve Giiney
Afrika'daki akarsu akiglarinin %30'dan fazla azalmasina, Amazon yagmur ormanlarinin bir
kisminin veya tamaminin ¢okme ihtimalinin olugmasina, pek ¢ok tiiriin neslinin tiikkenme
tehlikesinin artmasina, 2080 yili itibariyle 1 milyardan fazla insanin su kitlig1 yasamasina
ve Gronland buz kiitlesinin erimeye baslamasina neden olacaktir.

e 3 C°lik artista Onceki donemlerin etkilerinin siddeti artmaya devam etmekle birlikte
gelismis bolgelerde de gida iiretim kayiplar1 olusmaya ve Antartika buz kiitlesi erimeye
baslayacaktir.

e 4 C°lik artista deniz seviyesindeki artis kiy1 kentlerini, basta New York, Hong Kong,
Tokyo, Sanghay olmak iizere tehdit etmeye baslayacak. Ayrica diinyanin tiim bolgelerinde

tarimsal liretimde biiylik kayiplar olacaktir.

Ortak Gelecegimiz (Brundtland Raporu): "Gelecek nesillerin kendi ihtiyaglarimi kargilama
yetenegini tehlikeye atmadan, bugiiniin ihtiyaclarmi karsilayan kalkmmma" olarak tamimlanan Brundtland
Raporu ayni zaman da "Ortak Gelecegimiz" adiyla da bilinir (Brudtland, 1987). Eski Norveg
Bagbakani1 Gro Harlem Brundtland’in Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu baskanliginda, yirmi ayri
iilkeden gelen katilimcilardan olusan, Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu’nca hazirlanmistir ve bir

rapor olarak 1987 yilinda BM Genel Kuruluna sunulmustur (Bozlagan, 2005, ss. 1019-1020).

Rapor, artan cevresel sorunlara karsi siirdiiriilebilir bir yaklagimin olmasini savunmus,
ekonomik kalkinmada kaynak kullanimina, hassas topluluklara, ekosistemler dikkat ¢ekmis, cevre ve

kalkinmanin birlikte ele alinmas1 gerektigini savunmustur (Bozlagan, 2005, ss. 1019-1020).
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1.9. Siirdiiriilebilir Kalkinma Kapsaminda Baz1 Anlagsmalar ve Diizenlemeler
Anlagmalar ve Diizenlemeler, Siirdiiriilebilir Kalkinma ¢ergevesinde incelenmistir. Bu
baglamda Siirdiiriilebilir Finans, Sirdiiriilebilir Kalkinma modelinin destekleyicisi olmaktadir. Bu

anlagmalar ve diizenlemeler finansal araglarin miktar ve nitelik olarak gelistirilmesini saglamaktadir.

BM 2030 Giindemi: 17 Amac¢ 169 gostergeden olusan 2030 Giindemi, ayni zamanda
Birlesmis Milletler Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglar olarak da anilir. Cevresel koruma ve sosyal
kapsayicilik konulart ile Yesil Ekonomiyi gergeklestirme yolunda kiiresel bir vizyon ortaya
koymaktadir. Neredeyse tiim amaglarin Yesil Ekonomiyle bir ilgisi vardir. Siirdiiriilebilir kalkinma
gostergelerini  birgok sirket, kurum ve kurulus raporlamalarda, faaliyetlerde referans olarak

kullanilmaktadir (Global Compact Tiirkiye, 2024). Bu amagclar agagidadir;
e Yoksulluga son.
e Agliga son.
e Saglikli ve kaliteli yasam.
o Nitelikli egitim.
o Toplumsal cinsiyet esitligi.
e Temiz su ve sanitasyon.
o Erisilebilir ve temiz enerji.
e Insana yakisir is ve ekonomik biiyiime.
e Sanayi, yenilik¢ilik ve altyapi.
o Esitsizliklerin azaltilmasi.
o Siirdiriilebilir sehirler ve topluluklar.
e Sorumlu iiretim ve tiiketim.
e iklim eylemi.
e Sudaki yagam.
o Karasal yasam.
e Baris, adalet ve giiglii kurumlar.
e Amaglar i¢in ortakliklar.

Addis Ababa Eylem Giindemi: SKA'ya ulasmada, finansal mimarinin olusturulmasina katki
sunan Addis Ababa Eylem Giindemi (AAEG), 15 Temmuz 2015'te Etiyopya'nin bagkenti Addis

Ababa'da 2015 Ugiincii Uluslararas1 Kalkinma Finansmani Konferansi'nda imzalandi. 2002 Monterrey
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Mutabakati ve 2008 Kalkinmanin Finansmani Doha Deklarasyonunun devami niteliginde olan
anlagsmaya 174 Birlesmis Milletler {iyesi devlet, delegasyon gonderdi, 28 Devlet baskani, baskan
yardimcist ve hiikiimet bagkani katildi (UN, 2024). Sirdiirilebilir Kalkinma Hedeflerine ulagilmasini
desteklemek amaciyla tiim finans, teknoloji, yenilik, ticaret, bor¢ ve veri kaynaklarindan yararlanan
100'den fazla somut tedbirden olusan kapsamli bir dizi politika eylemini iceren anlasma 2030
Gilindemi hedeflerine ulagilmasinda, finansman akislarini ve politikalari, ekonomik, sosyal ve ¢evresel

unsurlar kapsaminda diizenleyerek kiiresel bir ¢erceve saglar (UN, 2024).

Anlagma ayrica yasadisi mali akiglarla baga ¢ikma ve vergi kacakeiligina karsi miicadele etme
adimlarim ve ayrica gayri safi milli gelirin %0,7'sini yardima harcama taahhiidiinii yeniden teyit eden
adimlart icermektedir. 1970 yilinda yapilan Birlesmis Milletler (BM) Genel Kurulu’nda, gelismis
iilkeler, Resmi Kalkinma Yardimu biitceleri icin, gayri safi milli hasilalarinin (GSMH) payim %0,7’ye
¢ikarmayi taahhiit etmislerdi (Karagéz, 2013, s. 317; VIW International, 2024).

Anlagma 7 madde etrafinda sekillenmistir (UN,2024). Bunlar;
e Yerli kamu kaynaklari.
e Yurt i¢i ve yurt dis1 6zel igletme ve finans.
o Uluslararasi kalkinma isbirligi.
o Kalkinmanin motoru olarak uluslararasi ticaret.
e Borg ve borg siirdiiriilebilirligi.
o Sistemik sorunlarin ele alinmasi.
e Bilim, teknoloji, yenilik ve kapasite gelistirme.

Giindem ayni zamanda mali olmayan diizenlemeler de icermektedir. Addis Ababa Eylem
Gilindemi'nin bir parcas1 olan {ilkeler, ulusal ve uluslararas1 diizeyde politika tutarliligim ve
kolaylastirici bir ortami siirdiirmeyi taahhiit etmiglerdir. Ayrica bu {ilkeler, siirdiiriilebilir kalkinma i¢in
bilimin, teknolojinin ve yeniligin 6nemine dikkat ¢ekerek, ¢evre dostu, kaynak agisindan verimli
teknolojinin aktarimini ve daha etkili bilgi paylasimi i¢in ¢aba gdstermeyi kabul etmektedirler (Einsatz
fiir die Agenda, 2024).

Paris Iklim Anlasmasi: Paris iklim anlasmasi diisiik karbonlu, kaynak verimli, iklime
dayanikl1 kalkinma gibi konularda kararlar alinmasi ve harekete gecilmesi konusunda énemli sonuglari
olan bir anlagsmadir. Fosil yakit c¢agnin bittigi konusunda insanlarda bir farkindalik, biling

olusturmustur. Anlagsmadaki bazi 6nemli konular agsagidadir (IPCC, 2024);

e Anlasma kiiresel iklim artiginin sanayi oncesi doneme gore 2 derecenin altinda tutma

miimkiinse 1,5 derece ile smnirlandirma amacindadir.
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e Yiizyilin ikinci yarisinda net sifir karbon salimi hedeflenmektedir. Net sifir (karbon
noétrliigi) atmosfere salinan karbon ile atmosferden emilen karbon miktarinin ayni olmasini

ifade eder.

e Iklim krizinden etkilenen iilkelere 2020'den itibaren yillik 100 milyar dolar destek

saglamak.
e Raporlama ve izlemede, ortak bir seffaflik ¢ergcevesi olugturmak.

Bu kapsamda imzaci iilkeler ulusal katki beyanlarini hazirlamislar ve ne kadarlik karbon
azaltim1 yapacaklarmi aciklamislardir. Azaltimm en fazla enerji ve atik sektorlerinde yapilacag

acgiklanmigtir (UNFCCC, 2024).

Sendai Afet Riski Azaltma Cercevesi: Sendai Afet Riski Azaltma Cergevesi 2015-2030, 18
Mart 2015 tarihinde, Japonya’nin Sendai kentinde diizenlenen Ucgiincii BM Diinya Konferansi’nda
kabul edilmistir. Sendai Cercevesi, Hyogo Cerceve Eylem Plam1i (HFA) 2005-2015'in devami
niteliginde olup 2015'ten sonraki 15 yili hedeflemektedir. Sendai Eylem Plani, afet risklerini azaltarak

stirdiirilebilir kalkinma amaglaria hizmet etmektedir.

Sendai Eylem Plani, 2012 BM Siirdiiriilebilir Kalkinma Konferansi sonug bildirgesi, Cevre ve
Kalkinma Rio Deklarasyonu, Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi Cerceve Sdzlesmesi gibi caligmalar
referans alinarak afet risklerinin yoOnetimi, izlenmesi, degerlendirilmesi, anlagilmasi, afet risk
yonetisimi ve elde edilen verilerin paylasimini kapsar. Boylelikle, ulusal ve kiiresel capta
sirdiriilebilir  kalkinma amaglar1 dogrultusunda kuruluslar, sektorler ve devletlerarasinda
igbirliklerinin, ortakliklarin gelistirilip, giliclendirilmesi, uyum ve tutarliliklarin tesvik edilmesi

amaglanmaktadir (UNISDR, 2015).

Avrupa Birligi Diizenlemeleri: AB, yaptiZi c¢ok sayida diizenleme ile Siirdiiriilebilir
Kalkinma ¢alismalarinda bulunmaktadir. Bu galigmalara, Sinirda Karbon Vergileri, yenilenebilir enerji
yatirimlari, emisyon ticareti, yesil hidrojen ¢aligsmalari, kritik hammadeler direktifi, Kurumsal Sosyal
Sorumluluk Direktifi (CSRD), Siirdiiriilebilirlik Raporlama Standartlar1 (ESRS), AB Yesil Mutabakat:
ve AB Dongiisel Ekonomi Eylem Plan1 6rnek olarak gosterilebilir (EU, 2024). Bu ¢alismalardan, AB

Yesil Mutabakatinin ve AB Dongilisel Ekonomi Eylem Planinin amaglari ise sunlardir.

11 Aralik 2019 yilinda agiklanan AB Yesil Mutabakatinin amaci Paris Iklim anlasmas: ile
ortaya konan siirecin AB nezdinde gergeklestirilmesi ve Avrupanin 2050 yilina kadar sera gazi
emisyonlarinin net olarak sifirlandigi, diinyanin ilk iklim nétr kitasi olmasimin saglanmasidir (EU,

2024).

2020’de yayinlanan AB DE Eylem Plan1 ise Yesil Mutabakatin destekleyicisi olan bir

calismadir. Bu eylem plani ile iriinlerin geri donistirilebilir malzemelerden iiretilmesinin
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gelistirilmesi, artirilmasi amaglanmaktadir. Bu sayede {iriinlerde kullanilan ham maddelerin elde
edilmesi icin daha az enerji harcanmasi, {riinler geri donistiiriilebilir oldugu icin atik, kayip
oranlarinin azaltilmasi, ¢evre kirliliginin azaltilmasi, kaynaklarin kullanim 6mriiniin uzatilmasi, orman
kullaniminin azaltilmasi, dolayli yollardan sera gazi emisyonlarinin azaltilmasi, kritik ham maddelerin
ekonomiye tekrar kazandirilmasi, gidalardaki kayiplarin azaltilmasi, moda gibi sektorlerdeki geri

doniisiim oranlarinin artirilmasi hedeflenmektedir (EU, 2024).

1.10. Siirdiiriilebilir Kalkinmada Risk ve Firsatlar
Yildan yila artan sicakliklar, birgok sektor igin risk ve firsatlar yaratmaktadir. Degisen bu
kosullar1 anlamak ve takip etmek sirketler ve iilkeler i¢in 6nemlidir. Bu sektorlerin baginda tarim ve

enerji sektorleri sayilabilir.

1.10.1. Riskler

Degisen ¢evre kosullarina uyum saglanmasi i¢in birgok alanda yenilik¢i teknolojiler
kullanilmaya baslanmistir. Gelisen bu teknolojiler bazi sirketler icin firsat oldugu gibi eski teknoloji
kullanan sirketler icinde risktir. Ar-Ge yatirimlar1 bu anlamda 6nem arz eder. Bu kapsamda risklerin
sirketlerce onceden degerlendirmesi ve Onlemler almasi elzemdir. Giinlimiizde bu risklerin ve

firsatlarin raporlarda agiklanmasi i¢in ¢esitli kuruluslar ¢aligmalar yapmaktadir.

Bunlardan biri de Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlar1 Vakfidir (UFRS). Vakif, 3
Kasim 2021 tarihinde Iskogya’nin Glasgow sehrinde yapilan Birlesmis Milletler iklim Degisikligi
Konferansi’nda (COP 26) Uluslararas: Siirdiiriilebilirlik Standartlar1 Kurulu’nun (International
Sustainability Standards Board-1SSB) kuruldugunu duyurmustur. ISSB, sirketlerin siirdiiriilebilirlik ve
iklim degisikligi ile ilgili risklerini ve firsatlarimi, standartlar kapsaminda raporlarinda
aciklayabilmeleri igin 2 tane taslak metin yayinlamigtir. Bu taslaklar, siirdiiriilebilirlikle ilgili finansal
bilgilerin agiklanmasina iligkin ilkeler (IFRS S1) ile iklimle ilgili riskler ve firsatlarin agiklanmasina
iligkin ilkelerden (IFRS S2) olusur. Buradaki amag, yatirimcilarin, hissadarlarin ve diger paydaslarin
finansal rakamlara dayanan daha dogru bilgilere ulagmasinin saglanmasidir (IFRS, 2024; Akdogan

vd., 2023, ss. 101-102).

Tarimda Beklenen Riskler: Kuraklik veya sel gibi nedenlerle tarimsal iiretimde kayiplar
yasanabilir bu da gida fiyatlarin1 yiikseltir. Gidaya erisimin zorlasmasi aglik ve yetersiz beslenmeye
neden olur, bunun da basta Afrika, Asya olmak ilizere az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde

oliimlere, saglik sorunlarina yol agma ihtimali vardir (Stern vd., 2006, s. 15).

Baska bir taraftan tarimsal iretimde kullanilan giibreler denizlerdeki azot-fosfor dengesini
zaten bozmakta olup ilerleyen yillarda 6nlem alinmazsa denizlerin bir¢cok yerinde yasam olmayacaktir

(TEMA, 2024).

Artan gidaya erisim sorunlarinin, toplumsal olaylara neden olmasi ¢cok muhtemeldir. 17 Aralik

2010'da Tunus'un Sidi Bu Zeyd kentinde 26 yasindaki pazarct Muhammed Buazizi'nin kendini atese
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vermesinden sonra ¢ikan olaylar Tunus hiikiimetinin diismesine neden olmus ve sonrasinda Kuzey
Afrika’da, Ortadogu’da birgok gosteriler, toplumsal olaylar hatta isyan ve savaslar yasanmis ve siiregte
bir¢ok iilkede yonetimler degismistir (Mosby vd., 2023, s. 10).

Enerjide Beklenen Riskler: Fosil yakit tiretimi, finans kuruluslari, 6zel sektor ve devletler
tarafindan hala desteklenmektedir. Bu da kiiresel iklim hedeflerine ulagsmanin oniindeki en biiyiik
engeldir. Fosil yakit kullanilmasinda genelde talebin azaltilmasi yoniinde politikalar uygulanmakta

olup arz yo6nlii aksiyon ve politikalar ¢ok yetersizdir.
Rainforest Action Network’iin Iklim Kaosuna Karg1 Bankacilik raporunda;

"diinyanin en biiyiik 60 6zel bankasi, Paris Iklim Anlagmasi’nin 2015’de imzalanmasindan bu yana
fosil yakit finansmanma 6,9 trilyon dolardan fazla harcadi. Bu tutar, gecen yilki 705 milyar
dolarlik fosil yakit finansmanini igerirken, ABD merkezli bankalar bu finansmanin yiizde 30’unu

karsilamigtir” aciklamasi yapilmistir (Temizenerji, 2024).

Hans Werner Sinn (2016) "Yesil Paradoks:Kiiresel Isinmaya Arz Yanli Yaklagim" adli
kitabinda tarim alanlarinda bio yakit ham maddesi iiretmek icin tarim yapilmasinin ¢ok hatal
oldugunu, bunun ilerde gidaya olan erisimi zorlastiracagini, yine giibre kullaniminin deniz
ekosistemine verecegi zararlari ve azot ve fosforun etkilerinin net olarak hesaplanamasada sera gazina

neden oldugunu yazmustir.

Avrupa’nin sadece yenilebilir enerji iiretimle enerji saglayamayacagini ¢iinkii giines enerjisi
panelleri ve riizgar giilleri i¢in Avrupa kitasinda yeterince yer olmadigimi rakamlarla ortaya koyan
Sinn, gilines enerjisi panelleri i¢in alternatif {iretim yerlerinden biri olarak Sahra ¢6liiniin olabilecegini

yazmaktadir.

Sinn ayrica, fosil yakit iireten iilkeler ile ilgili de politikalar gelistirilmesinin gerektigini
¢linkii bir yerlerde fosil yakitlar piyasaya siiriildilkge atmosfere karbon saliminin Oniine

gecilemeyecegini iddia etmektedir.

Hans Werner Sinn, karbon piyasalar igin tek fiyat sisteminin korunmasi gerektigini, karbon
tahvili alim ve satimindan olugsan kaynaklarin yine emisyon azaltim faaliyetlerine aktarilmasi

gerektigini de belirtmistir.

Fosil yakit arzinda rezerv sahibi az gelismis iilkeler kendilerine gore politikalar belirlemekte
olup, Paris iklim Anlasmas1 hedeflerine ulasilmasini zorlastirmaktadir. Nisan 2024'te Guyana Devlet
baskami, bir gazeteciyle yaptigi miilakatta iilkesinin Ingiltere ve iskogya’nin toplami kadar orman
varligina sahip oldugunu, iilkesinin yaptig1 petrol ihracatlarinin iklim degisikligine neden olmadigim
bu ylizden de {iiretimde kesinti yapmayacagimi sdylemis ve batinin cevre konularinda ikiyiizli

davrandigini iddia etmistir (Youtube, 2024).
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Genel olarak Kiiresel Giiney olarak adlandirilan iilkelerin kendi kalkinma hamlelerini
gerceklestirebilmeleri i¢in ucuz enerjiye ihtiyaclart var. Bircoklar1 zamaninda bati iilkelerinin
somiirgesinde kalan bu iilkelerin fosil yakit {iretim ve tiiketimlerinin ne olacagi konusunda c¢ok az
tahmin yiiriitilmektedir. Politik olarak bati karsit1 egilimlerin oldugu bu {ilkelerin fosil yakitlara olan
bagimliligin azaltilmasi i¢in adimlar atilmasi, isbirliklerinin daha giiclii olmas1 gerekmektedir. Aksi
takdirde her iilke kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda hareket edecek ve iklim degisikligi ile miicadelede

basariya ulagma zorlasacaktir.

Kritik Ham Maddelerdeki Riskler: Yenilenebilir enerji cihazlar, elektrikli araglar,
bilgisayar donanimlari, tip gerecleri, uydu teknolojileri, ugak sanayinin ana ham maddeleri olan, nadir
toprak elementleri ve lityum, kobalt gibi madenlerin yaninda bir¢ok maden kritik ham maddeler olarak

siiflandirilmistir (European Commission, 2024).

Bu ham maddeler Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglarina ulasmada ¢ok o6nemlidir. Avrupa
Birliginin yani sira basta Cin, ABD, Ingiltere olmak {izere birgok iilke kritik ham maddelerin iiretimi,
arzi ve geri donlisiimii gibi alanlarda diizenlemeler yapmaktadir (Center for European Policy Analysis,
2023). Avrupa Birligi kritik ham maddeler ile ilgili olarak 2011 yilindan beri gesitli raporlar
yayinlamakta, kritik ham maddelerin sayisint ve neler olduklarini bildirmektedir (European

Commission, 2024)

Ozellikle yenilenebilir enerji sektérii ve Elektrikli Arag (EA) pilleri i¢in elzem olan birgok
madene yonelik artan talebin 2050 yilinda ¢ok artacagi beklenmektedir. Bunun da Paris Iklim
anlagsmasinda belirtilen hedeflere ulasmayi zorlastiracagi tahmin edilmektedir (MIT Technology

Review, 2024).

Bu madenlerin ¢ikartilmasi siirecinde ¢ok su kullanimi, g¢ocuk is¢i calistirilmasi, ozellikle
Afrika’daki madenlerin bazilarinin kontroliiniin isyanci gruplarin elinde olmasi, bunun yaninda dogal
¢evrenin, ormanlarin zarar gormesi elestiri konusu olmustur (Journal of Occupational Medicine and
Toxicology, 2024; U.S. Department of Labor, 2020; CNBC Africa, 2024; Harvard International
Review, 2021).

1.10.2. Firsatlar

Firsatlarin takibi ve degerlendirilmesi sirketler i¢in ¢ok dnemlidir ¢linkii giiniimiizde artan
inovasyon ¢alismalar sirketlerin iiretimden pazarlamaya her alanda degisim gostermesini saglamistir.
Yapay zekanin getirdigi yenilikler, yeni materyallerin kesfinden insansiz hava araglarina kadar ¢ok
genis bir yapidadir. Batarya teknolojisinde yasanacak bir devrim tiim otomobil iireticilerini
etkileyecektir o yiizden pil teknolojilerinin takibi firsat yaratabilir. Ayrica bataryaya alternatif yesil
hidrojen kullanimi da enerji sektoriiniin takip ettigi baska bir gelecek vaat eden enerji kaynagidir

(Yesil Hidrojen Ureticileri Dernegi, 2024).
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1.11. Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (ESG) Raporlamasi ve Sorumlu Yatirim lkeleri
ESG raporlamasi giinlimiizde sirketlerin ve kuruluslarin hazirladiklar1 bir raporlama tiiriidiir.

Sorumlu Yatirim Ilkeleri (SYT), ESG'nin yaygmlastirilmasi amaciyla BM tarafindan hazirlanmistir.

ESG Raporlamasi: Cevresel, Sosyal ve Yonetisim unsurlarmdan olusan ESG standartlari,
2006 yilinda hazirlanan BM Sorumlu Yatirim Ilkeleri tarafindan ilk defa diinya ¢apinda taninmasina

neden olmugsa da kavramin olugsmasi ¢ok 6ncelere dayanmaktadir.

ESG kavrammin ilk hali olan sosyal sorumlu yatirimin kdkeni, 1700°li yillarda ABD'de var
olmus kélelik karsit1 bir Protestan mezhebi olan Methodistlere kadar gitmektedir (Corporate Finance
Institute, 2024).

1980’lere gelindiginde sosyal konular ile ilgili olan Sosyal Sorumlu Yatirim (SSY) kavrami,
Gliney Afrika’daki itk ayrimciligina karsi olarak kamuoyunda olusan tepkiler nedeniyle sirketler

tarafindan raporlamalarinda daha ¢ok kullanilmaya baglanmustir.

1990’11 yillarda cesitli kiiresel etkinliklerle ve Birlesmis Milletlerin ¢alismalar1 neticesinde
insanlar iizerinde artan ¢evre ve sosyal konulardaki farkindaliklar, sirketleri daha ¢ok sosyal sorumlu
yatirimlara itmistir. 1995 yilinda ABD Siirdiiriilebilir Yatirrm Forumu'nun (US Sustainable Investment
Forum) calismalari, hissedarlarin kar yerine prensip odakli yatirnm yapmaya baslamalarina dikkat
cekmistir  (IBM, 2024). 1997 yilinda Kiiresel Raporlama Girisiminin kurulmasi, raporlama

standartlarinda 6nemli bir doniim noktas1 olmustur (Corporate Finance Institute, 2024).

1994'de John Elkington, tglii sorumluluk kavramini gelistirmistir. Ekonomik, g¢evresel ve
sosyal unsurlardan olusan bu kavram, isletmelerin siirdiiriilebilirlik ¢aligmalari i¢in hangi kapsamda

calismalar1 gerektigi konusunda 6nemli bir katki sunmustur (Alpay ve Varici, 2022, s. 189).

2000 yilinda BM 2030 Giindeminin 6nciisii olan BM Biny1l Kalkinma Hedefleri yaymlanmig
ve ayn1 y1l karbon saydamlik projesi kurulmustur (BM, 2024)

2005 yilinda "The Who Cares Wins" adinda bir konferans yapilmis ve konferans sonucunda
bir rapor yaymlanmistir (International Finance Corporation (IFC), 2024). "Uzun Vadeli Deger I¢in
Yatirim Yapmak" (2005) adli bu raporda ESG iizerinde durulmus ve kavram ii¢ ana elemana ayrilarak

ESG faktorlerinin bir sirketin faaliyetlerine nasil entegre edilecegi agiklanmisgtir.

2006 yilinda ise BM Sorumlu Yatirim ilkelerinde ESG kavramina ¢ok sayida atif yapilarak

kavramin diinya genelinde Raporlama Standardi olarak kullanilmasinin 6nii agilmistir (Forbes, 2024).

Birlesmis Milletler Sorumlu Yatirnm flkeleri: 2005 yilinda BM Baskani Kofi Annan
onciiliiglinde 12 tilkeden 20 yatirimci grubu ile yatirim sektorii, uluslararasi kuruluslar ile sivil toplum

kuruluslarindan 70 uzmanin destegiyle olusturulmustur (UN Principles of Responsible Investment,

2024).
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Sturdiiriilebilir Kalkinmanin gergeklesmesinde c¢evresel, sosyal ve yonetisim siireglerinin
kullanilmasint 6ngoren bu ilkeler, isletme faaliyetlerinin ve yatirnmlarinin ¢evresel ve sosyal

performanslarini seffaflik, hesap verilebilirlik temelinde agiklanmasini sart kosar.

Ilkeler aciklandiginda ESG yani sosyal, cevresel ve yonetisim kavramlari da aciklanarak,

ESG’nin kullanilmasi ve yayginlastirilmasinda onciiliik edilmistir.
Ilkeler 6 maddeden olusmaktadir (UN Principles of Responsible Investment, 2024). Bunlar;
e ESG konularini, yatirim analizi ve karar verme siireglerine entegre edecegiz.

e Bu konuyu aktif olarak sahiplenecegiz ve ESG konularmi sahiplik politikalarimiza ve

uygulamalarimiza entegre edecegiz.
e Yatirim yaptigimiz kuruluslarin ESG uygulamalarii uygun sekilde bildirmelerini isteyecegiz.
o Ilkelerin yatirim sektériinde kabul edilmesini ve uygulamaya konmasimi destekleyecegiz.
e {lkelerin uygulanmasindaki etkinligimizi gelistirmek igin birlikte ¢alisacagiz.
e Her birimiz, faaliyetlerimizi ve Ilkeleri uygulama yolundaki ilerlemeleri, raporlayacagiz.

1.12. Siirdiiriilebilirlik Raporlama Standartlar:

Sirketlerin, kuruluslarin ESG faaliyetleri hakkindaki performanslarimin niteliksel, niceliksel
ifadelerle sunuldugu raporlardir. Yapilan faaliyetlerin, ¢abalarin degerlendirilmesinde ulusal veya
uluslararasi standartlar kullanilir. Raporlamada seffaflik esastir ve bagimsiz kuruluslarca hazirlanmasi

giivenilirliligini artirir (Kamu Gozetimi Kurumu (KGK), 2023).

Raporlama ile sirket, kamuoyuna, tiiketicilere, yatirimcilara, paydaslara ESG konularindaki
performansini sunarken, paydaslardan farkli geri doniisler alir. Ornegin, tiiketicilerin goziinde yiiksek
ESG performansi olumlu tepkiler alir bu da sirketin satislarina yansir, satiglar1 artan sirketlere
yatirnmeilar ilgi gosterir, pay senetlerinin degeri yiikselir ve borg¢lanmada daha uygun oranlarda
krediler bulur (KGK, 2023).

Entegre Raporlama: Sirketlerin, finansal ve finansal olmayan bilgilerinin, performanslarinin
birlikte sunuldugu raporlamadir. Burada ESG faaliyetlerinin ve degerlendirmelerinin oldugu SR,
finansal bilgi ve tablolarla birlikte sunulur (KGK, 2023). Siirdiiriilebilirlik Raporlama Standartlari,

ulusal ve uluslararasi olarak 2 kisimda incelenmistir.

Siirdiiriilebilirlik Raporlarimn Onemi: Raporlar, sirketlerin varliklari1 devam ettirmesi
i¢in ¢ok 6nemlidir ¢iinkii bu raporlarda basta ¢evresel, sosyal ve kaynak kullanimi gibi alanlar i¢in risk
analizleri yapilmakta, kiiresel trendler takip edilmektedir (KGK, 2023). Raporlarin hazirlanmasinda
interdisipliner c¢aligmalarin yapilmasi, raporlarin sirketler igin ¢ok faydali olmasini saglar.
Degerlemelerde bilimsel verilerin kullanilmasi ¢ok onemlidir (Science Based Targets Initiative

(SBTI), 2024). Bilimsel temelli hazirlanan raporlar finansal raporlar1 da igerdiginden sadece finansal
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olarak hazirlanan raporlardan daha kapsamli ve énemlidir (SBTI, 2024; ISSB, 2024). Raporlarda iklim
degisikliginin etkileri degerlendirilirken ¢ok farkli senaryolar, kosullar, riskler ve firsatlar ¢ikabilir
(ISSB, 2024). Ornegin sadece iklim degisikligi baz alindiginda afet riskleri degerlendirilip riskler
minimize edilebilir, elektrikli ara¢ sirketlerinin gelisimi ongoriilebilir. Bu sayede elektrikli araglarin
yayginlasacagimmi ~ 6ngéren  yatirimcilar,  girisimciler  bundan  faydalanabilirler.  EA’larin
yayginlagacagini 6ngoremeyen biiyiik otomobil firmalar1 ise bu yeni elektrikli arag iireticisi sirketlerin
gerisinde kalabilirler. Tesla, bunun énemli 6rneklerindendir. 2003 yilinda kurulan elektrikli otomotiv
ireticisi sirket su anda piyasa degeri olarak diinyada 1 numarali otomotiv ireticisidir (Companies

Market Cap., 2024).

Tablo 1.3. EA Sirketlerinin Piyasa Degerleri Tablosu (Milyar Euro) (Companies Market Cap., 2024).

1 Tesla 585.25
2 | Toyota 208
3 |BYD 81.09
4 Ferrari 69.84
5 Mercedes-Benz 61.84
6 Porsche 60.41
7 BMW 50.56
8 | Volkswagen 49.51
9 Xiaomi 45,51
10 | General Motors 44,76

Tabloya bakildiginda 3 EA sirketinin ilk 10°da oldugu gorilmektedir. Ayrica, otomotivin
mucitlerinden olan Mercedes Benz’in, Tesla ve BYD’nin gerisinde olmasi ve Ford’un ilk 10°da

olmamasi da dikkat ¢ekicidir.

Karbonsuzlasmada gelecegi 6ngdrmek yeni teknolojileri anlamak bu anlamda ¢ok &nemlidir.
EA’lar da bu gelisimde buna iyi bir 6rnek olmustur. Ancak EA’larinda ne kadar siirdiiriilebilir oldugu
tartigmalidir ¢linkii EA’lar bataryalarinda Lityum, Kobalt gibi madenleri, arag¢ bilgisayar ¢iplerinde
NTE’leri ve diger kritk ham maddeleri kullaniyor, bu ham maddelerin de ilerleyen yillarda
fiyatlarinda artis bekleniyor ayrica bulundugu iilkeler 6zellikle en ¢ok bulundugu Cin gibi iilkelerin
arz konusunda ne yapacagi belirsiz (T.C. Ticaret Bakanligi, 2021; World Economic Forum, 2023). Cin
nadir toprak elementlerinin arzi konusunda kisitlamalar getirebilir. 1992 yilinda Cinli Lider Deng
Xiaoping "Ortadogunun petrolii varsa Cin’inde nadir toprak elementleri var" demistir (World Economic

Forum, 2023)

Bunun yaninda nadir toprak elementlerinin ¢ikartilmasinda fosil yakit kullanilmasi, gevre
kirliligine yol acilmasi, ¢ocuk isci ¢alistirilmasi konusunda ¢ok sayida haber, ¢aligma ve aragtirmalar

vardir. Bunlara 6rnekler asagidadir;

e 11 Agustos 2024 tarihinde Sirbistanda, Ingiltere-Avustralya merkezli madencilik sirketi
Rio Tintoya Lityum madeni izni verilmesi g¢evre kirliligi yaratacagi gerekgesiyle tilke

tarihinin en biiylik protestolarina yol agmistir (NTV, 2024).

37



Ozkan Karabulut, Yiiksek Lisans Tezi, Mersin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2024

e IMF, Rusya- Ukrayna savasi gibi kiiresel tehditler nedeniyle nadir toprak elementlerinde
iretim ve arz kisitlamalarinin olabilecegini, bununda yesil doniisimii riske atacagi

konusunda rapor yayinladi (Temiz Enerji, 2024).

e Tespam’in hazirladig1 ¢alismada, Cin’deki nadir toprak elementlerinin iiretiminde yasanan
cevre kirliliginin insan sagligina olan etkileri, Cin'in iiretimdeki hakimiyeti ve ¢6ziim

onerileri sunuluyor (Tiirkiye Enerji Stratejileri ve Politikalar1 Arastirma Merkezi, 2024).

e Deutsche Welle tarafindan hazirlanan bir belgeselde Demoktratik Kongo Cumhuriyetinde
yapilan Kobalt madenciligi nedeniyle olusan g¢evre kirliligi, ¢cocuk is¢i calistirilmasi gibi

konular anlatilmistir (Youtube, 2023).

EA iireticisi olan sirketlerinde aslinda ne kadar siirdiiriilebilir yapida oldugunu gosteren bu
haber, arastirma ve galismalar SR’lerin gercekei, bilimsel olmasinin 6nemini gostermektedir. Aslinda
stirdiiriilebilir oldugu tartigmali olan NTE’ler otomotiv ve yenilenebilir enerji sektoriindeki sirketler
tarafindan daha dogru degerlendirilmelidir. Aym zamanda alternatif teknolojiler {izerinde
calisilmasiin elzem oldugunun goriilmesiyle alternatif olabilecek yesil hidrojen gibi yakitlarin hatta
uzak gelecekte Helium 3 gibi yakitlarinda kullanilabilecegi g6z oniine alinmalidir. Lityum’a alternatif
batarya tiretilmesinde yapay zeka da kullanilmigtir. Temiz Enerji’nin (2024) haberine gére Microsoft
ve ABD hiikiimeti bataryalardaki lityum kullanimmi o6nemli oranda azaltacak bir malzeme
kesfetmistir. Heniiz gelisme asamasinda olan bu calisma, yapay zekanin 6nemini bir kez daha ortaya

cikartip, batarya teknolojilerdeki gelisimin Oniiniin agik oldugunu gostermektedir.

Sonug olarak bir siirdiiriilebilirlik raporu, bir sirketinin saglikli olup olmadigini finansal
raporlarla birlikte gosterir. Afet risklerini, tedarik risklerini, yaptig1 faaliyetlerin gevresel etkilerini ve
sonuglarin1 anlamasinda yardimer olur. Siirdiriilebilirlik faaliyetleri ile sirket, kiiresel anlagmalari,
yonergeleri, trendleri daha hizli takip edip aksiyon alabilir. Bunlar1 yaparken bilimi referans alir,
bilimi referans aldigi i¢in daha gercek¢i sonuglara ulasir. Bu yiizden siirdiiriilebilirlik raporu

hazirlanmasi bir girketin varliginin devam etmesi i¢in ¢cok dnemlidir.

1.12.1. Ulusal Raporlama Standardi

Ulusal raporlama standardi olarak Tiirkiye Siirdiiriilebilirlik Raporlama Standartlar1 (TSRS)
vardir. TSRS, 29 Aralik tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak ve 1 Ocak 2024 tarihi itibariyle
yiirtirliige girmistir. Asagida verilen esik degerlerinden en az ikisini art arda iki raporlama déneminde
asan sirket, kurum ve kuruluglara SR'lerinin hazirlanmasinda TSRS'lerin uygulanmasi zorunlulugu

getirilmistir (TC Resmi Gazete, TSRS nin Belirlenmesi, 27.12.2023, say1 32414).
e Aktif toplam1 500 Milyon Tiirk Lirasi
o Yillik net satis hasilati 1 Milyar Tiirk Lirasi

e Calisan sayist 250 kisi
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Kapsama dahil olmayan sirket, kurum ve kuruluslar ise istege bagli olarak bu standartlart

kullanabilir ayrica TMSF biinyesinde olmayan bankalar i¢in bu esik degerlere uyum aranmaz.

1.12.2. Uluslararasi Raporlama Standartlar:

Bu béliimde, en yaygin kullanilan raporlama standartlarindan 4 tanesini anlatilmigtir. Bunlar;
e Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI).

o Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlar1 (International Financial Reporting Standarts-
IFRS).

e Avrupa Sirdirilebilirlik Raporlamasi Standartlart (European Sustainability Reporting
Standards-ESRS).

e Karbon Agiklama Projesi (Carbon Disclosure Project-CDP).

Daha 6nce yaygin kullanilan bazi standartlar zamanla birlesmeler yoluyla IFRS'ye katilmistir.
Bunlar; Siirdiiriilebilirlik Muhasebesi Standartlar1 Kurulu (Sustainability Accounting Standards Board
-SASB), Entegre Raporlama (Integrated Reportig-IR), Iklimle ilgili Mali Bildirimler Gorev Giicii
(Task Force on Climate Related Financial Disclosures-TCFD), Iklim Aciklama Standartlar1 Kurulu
(Climate Disclosure Standards Board-CDSB) ve Deger Raporlama Vakfi (Value Reporting
Foundation-VRF)'dir (IFRS, 2024).

Kiiresel Raporlama Girisimi: GRI, 1997 yilinda kurulan ve siirdiiriilebilirlik raporlamasi
i¢in kiiresel bir standart belirleyen bagimsiz bir kurulustur. GRI, sirketlerin ekonomik, ¢evresel ve
sosyal etkilerini Olgmelerini, yonetmelerini, degerlendirmelerini ve raporlamalarini saglayan

standartlar sunar (Global Reporting, 2024).

Sirketlere hesap verilebilirlik, seffaflik, karsilagtirilabilirlik, paydaslarla iletisim gibi alanlarda
imkanlar sunan GRI standartlar diinyada ¢ok yaygin bir sekilde kullaniimaktadir.

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari: IFRS, finansal raporlama standartlar
hazirlar. 2001 yilinda kurulan IFRS, 2021 yilinda G7, G20, Uluslararast Menkul Kiymet Komisyonlar1
Orgiitii, Finansal Istikrar Kurulu, Afrika Maliye Bakanlar1 ve 40'tan fazla iilkenin Merkez Bankasi
Bagkanlari tarafindan desteklenen ISBB 'yi kurmustur (IFRS, 2024).

ISBB'nin amaci1 ekonomik ve yatirim kararlarina daha fazla bilgi saglamak icin kiiresel

Stirdiiriilebilirlik Ac¢iklama Standartlari gelistirmektir.

ISSB; CDSB, TCFD, VRF'nin Entegre Raporlama Cergevesi ve diger raporlama girisimlerinin
calismalarina dayanmaktadir. Hali hazirda SASB, IR, TCFD, CDSB, VRF olusumlar1 ISBB
biinyesindedir (IFRS, 2024).

ISBB, ilk iki Standardin1 Haziran 2023'te yaymlamistir (IFRS S1 ve IFRS S2).
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IFRS S1, siirdiiriilebilirlik ile ilgili finansal bilgilerin agiklanmasina iliskin genel hiikiimleri

icerir. Riskler ve firsatlar hakkinda acgiklama gerekliligi saglar.

IFRS S2, iklimle ilgili riskler ve firsatlar hakkindaki bilgilerin agiklamasina iliskin hiikiimleri
icerir, ayn1 zamanda IFRS Sl'de aciklanan gereklilikleri temel almaktadir. IFRS S2, TCFD

tavsiyelerini entegre etmektedir.

ISBB, siirdiiriilebilirlikle ilgili riskler ve firsatlar hakkindaki bilgilerin ag¢iklanmasi i¢in TCFD
mimarisini (yOnetigim, strateji, risk yonetimi ve Olglimler ve hedefler) uygular. Standartlar TCFD

tavsiyelerini igerir ve SASB standartlarina dayali olarak olusturulan kilavuzlarla desteklenmistir.

Kapsamli bir incelemenin ardindan, Uluslararas1i Menkul Kiymetler Organizasyonu
Komisyonu, ISSB Standartlarini onayladigini  duyurmus; bu standartlarin  yaygin sekilde

benimsenmesini tesvik etmistir.

Avrupa Siirdiiriilebilirlik Raporlamas1 Standartlari: ESRS, Avrupa Birligi tarafindan
yayinlanan ve sirketler ve kurumlarin siirdiiriilebilirlik ile ilgili, riskleri ve firsatlar1 raporlamalarini
saglayan standartlardir. Sirketlerin ESG ilgili faaliyetleri ile ilgili olan ESRS, asagida siralandig1 tizere
12 adet standarttan olugmaktadir (EU, 2024).

ESRS 1: Genel Gereksinmeler

ESRS 2: Genel Agiklamalar

ESRS E1: iklim

ESRS E2: Kirlilik

ESRS E3: Su ve Deniz Kaynaklar1

ESRS E4 Biyolojik Cesitlilik ve Ekosistemler
ESRS E5: Kaynak Kullanimi ve Dongiisel Ekonomi
ESRS S1: Sirket Calisanlari

ESRS S2: Deger Zincirinde Yer Alan Caliganlar
ESRS S3: Etkilenen Topluluklar

ESRS S4: Tiiketiciler ve Son Kullanicilar

ESRS G1.: Is Etigi

Karbon A¢iklama Projesi: CDP, 2000 yilinda sirket, kurum ve kuruluslarin, iklim etkilerini
raporlamalar1 i¢in kurulmustur. Giiniimiizde iklim, su giivenligi, ormansizlagsma ve plastik kirliligi
konularinda raporlama standartlarinin oldugu diizenlemeyi, diinya genelinde birgok kurulus

kullanmaktadir (Carbon Disclosure Project, 2024).
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1.13. Siirdiiriilebilirlik Endeksleri

SE, sermaye piyasalar1 tarafindan, faaliyetleri ¢evresel, sosyal ve yonetisim yoniinden belli bir
seviyeye ulasmis sirketlerin, borsalarda yaymlananan endeksidir. Sirketlerin ESG’lerinin
degerlendirilmesinde bagimsiz kuruluslarin hazirladiklar1 raporlar ve bu raporlardaki puanlamalar baz

alinir.

SE'nin amaci; sirketlerin, ¢evre ve iklimin korunmasindaki ¢abalarinin, tiketiciler,
yatinnmcilar, finansman kuruluslari, devlet ve diger paydaslar tarafindan bilinmesinin saglanmasi
boylelikle sirketlere yatirimei ¢ekilmesi, tiiketiciler nezdinde sirketin olumlu imaj kazanmasi, sirketin

uygun finansal kaynaklara ulasmasi olarak agiklanabilir.

Diinyadaki stirdiirtilebilir endekslere 6rnekler; Dow Jones ve FTSE4Good sayilabilir ayrica

diinya genelinde basta gelismis ve gelismekte olan iilkelerde olmak tizere ¢ok sayida SE’ler vardir.

Birlesmis Milletler de SE’lerin yayginlastirilmasi icin 2009 yilinda Siirdiiriilebilir Borsalar

Girigimini baslatmistir.

BIST siirdiiriilebilirlik endeksi 4 Kasim 2014'te XUSRD koduyla yayimlanmaya baslanmistir
(BIST, 2024). ESG Skorlarinin hesaplanmasinda BIST, ilk olarak Ethical Investment Research
Services Limited (EIRIS) ile calismaya baglamis, 16.08.2021 yilinda ise Refinitiv adli firma ile
calismaya baglamigtir. Refinitiv ismini daha sonra LSEG olarak degistirmistir (LSEG, 2024).

2002'de beri ESG hesaplamalar1 yapan LSEG, kiiresel piyasalarin %90'ma ait verileri
sunmaktadir (LSEG, 2024).

ESG puanlamasi sirketin agikladigi veriler iizerinden hesaplanir. Buradaki amag verilerin
seffaf ve objektif olarak degerlendirilmesidir. Veriler, emisyonlar, insan haklari, ¢evresel firiin
inovasyonu gibi 10 tema, 630 metrik ve 186 Kkarsilastirilabilir 6lgiit tlizerinden degerlendirilir.

Puanlama hem yiiz iizerinde hem de D-'den A+'ya olacak sekilde yapilir (LSEG, 2024).

Bist siirdiiriilebilirlik endeksinde olmak icin (BIST, 2024);

o Genel siirdiiriilebilirlik notunun 50 veya tizerinde
e Her bir ana baslik notu 40 veya {lizerinde

o Kategori notlarindan en az 8'1 26 veya iizerinde olmalidir.

Sirketlerin ESG verileri her hafta gilincellenir. Yilda bir kez de sirketlerin kendi agiklamalar
dogrultusunda giincellenir. Kurumsal énemli degisikler oldugunda da giincellemeler yapilir. 2 tiirlii
puanlama yapilir. Birincisi sirket verilerinin analiz edilmesiyle bulunan ESG puani, ikincisi ise sirketin
strdiiriilebilirlik etkisi, genel davramslar1 ve sirket hakkindaki haberlerin analiz edilmesiyle
hesaplanan ve ESG puanmin da kullanildigi ESGT puanidir (LSEG, 2024). Puanlamada; cevresel,
sosyal ve yonetisim olmak iizere 3 baslik ve bunlara bagli toplam 10 kategori vardir (LSEG, 2024).

BIST SE'deki sirketler incelendiginde ¢ogunun pazar pay1, inovasyon, bilinilirlik gibi alanlarn en az
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birinde sektorlerinde onde gelen sirketler olduklarini goriiliir. Bunlara 6rnek sirketler sunlardir;
Arcelik, Vestel, Kordsa, Ko¢ Holding, Sabanci Holding, Coca Cola, Anadolu Efes, Aygaz, Aselsan,
Aksa Akrilik, Sisecam, THY, Tiipras’tir (BIST, 2024). Sirketlerin, SE'de bulunma nedenleri, basta
iklim degisikligi azaltim ve uyum faaliyetlerinde bulunmalar1 neticesinde yaptiklar1 katkilarin
kamuoyu, yatirimeilar, devlet ve uluslararasi kuruluslarla paylasiimasidir (BIST, 2024). Yapilan bu
katkilar, BM’nin hazirladigi ve Paris iklim Anlasmasi gibi Tiirkiye Cumhuriyeti Devletinin de

imzacisi oldugu anlasma ve kararlarla da uyumludur (BiST, 2024).

BIST SE sirketlerinden biri olan Ulker Biskiivi A.S.'nin ESG Skorlarini gosteren tablo asagida
ornek amagli olarak gosterilmistir (LSEG, 2024).

Tablo 1.4. Ulker Biskiivi 2022 ESG Puan Tablosu (LSEG, 2024).

ESG PUANI 89/100
Emisyonlar 96
CEVRESEL-88 Kaynak Kullanimi 97
Yenilik 0
Insan Haklar1 94
SOSYAL-97 Uriin Sorumlulugu 100
Is Giicii 96
Topluluk 98
Yonetim 93
YONETISIM-78 Paydaslar 45
Sosyal Sorumluluk 50

1.14. Siirdiiriilebilirlikle Tlgili Olarak Kullanilan Standart ve Hesaplamalar
Standartlar ve hesaplamalar, sirketlere siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulagsmalarinda yol gosterici

olmaktadirlar. ISO standartlari, karbon ayak izi ve su ayak izi gibi hesaplamalar, bunlara 6rnektir.

ISO Standartlar1: Sirketlerin siirdiirtilebilir yapiya kavusmalarinda nemli faydalari olan ISO
standartlari, c¢ok farkli alanlarda katkilar sunmaktadir. ISO, giliniimiizde karbon emisyonlarin
Olciilmesi, enerji verimliligin artirilmasi, ¢gevrenin korunmasi gibi standartlar ile sirketlere, kurumlara
SKA'lara ulasma calismalarinda destek olur. Bu standartlara ornekler asagidadir (International

Organization for Standardization, 2024);
e ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi
e [SO 50001 Enerji Yonetim Sistemi
e [SO 14064 Sera Gazi Hesaplama ve Dogrulama Y 6netim Sistemleri
e IS0 14040 Yasam Dongiisii Degerlendirme

e SO 14067 Karbon Ayak izi Hesaplama
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e SO 20400 Siirdiiriilebilir Tedarik

e [SO 37301 Uygunluk Yonetimi Sistemi

e [SO 31000 Kurumsal Risk Yonetimi

e [SO 26001 Sosyal Sorumluluk Yonetim Sistemi

e [SO 34101 Siirdiiriilebilir ve Izlenebilir Kakao

e ISO 19395 Bilgi Teknolojisi I¢in ve Bilgi Teknolojisi Yoluyla Siirdiiriilebilirlik
e ISO 21928 Binalarda ve insaat Miihendisligi Islerinde Siirdiiriilebilirlik

e ISO 13065 Bioenerji igin Siirdiiriilebilirlik

e SO 9001 Kalite Yonetim Sistemi

e [SO 53001 Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri Yonetim Sistemleri ise 1 Agustos 2024

tarihi itibariyle gelistirilme agsamasindadir.

Ayak Izi Hesaplamalari: ESG raporlamalarinda, ISO calismalarinda kullanmak {izere
sirketlerin, kurumlarin dogrudan ve/veya dolayli neden oldugu su tiiketimi, karbon salimi gibi

hesaplamalardir. Hesaplamamalara 6rnekler asagidadir (WWF, 2024);
o Karbon tutma ayak izi.
e Karbon ayak izi.
o Otlak ayak izi.
e Suayak izi.
e Tarim arazisi ayak izi.
e Orman ayak izi.
o Balikeilik sahasi ayak izi.
e Yapilasmis alan ayak izi.

1.15. Siirdiiriilebilirlik Siniflandirmasi

Stirdiirtilebilirlik Siniflandirmasi,  hangi faaliyetlerin stirdiiriilebilirlik  icinde
degerlendirilecegini kapsar. Diinyadaki ornekleri icerisinde, Avrupa Birliginin Siirdiiriilebilirlik
Smiflandirmast (ABSS) o6nem tasir. ABSS, AB’nin siirdiiriilebilir finans uygulamalarinin da
dayanaklarindan birini olusturur. ABSS, AB Yesil Mutabakat ve AB 2050 net sifir hedeflerinin
gergeklestirilmesi yolunda kriterleri gosteren bir smiflandirmadir. ABSS, 12 Temmuz 2020’de

yiirilirlige girmistir (TC Ticaret Bakanligi, 2024; Avrupa Komisyonu, 2024).

ABSS, kapsaminda 6 ¢evresel hedef ortaya konmustur. Bunlar (EC, 2024);
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o iklim degisikliginin azaltilmas.

e Iklim degisikligine uyum.

e Su ve deniz kaynaklariin korunmasi ve siirdiiriilebilir kullanima.
¢ Dongiisel ekonomiye gecis.

o Kirliligin énlenmesi ve kontrolil.

o Biyogesitlilik ve ekosistemlerin korunmasi.
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2. SURDURULEBILIR FINANS

Diinya, iklim degisikligi ve buna bagl kuraklik ve seller ile ¢evre kirliligi, ormansizlagma,
gida gilivenligi gibi sorunlarla karsi karsiyadir. Cevre sorunlart 1950’li yillardan itibaren bilim
diinyasinca daha ¢ok arastirilmaya baglanmistir. Sessiz Bahar kitabi, Biiyiimenin Sinirlari raporu ile
cevre konular1 toplumun her kesiminin ilgisini ¢ekmistir. Ozon tabakasinin korunmasi amaciyla
imzalanan ilk kiiresel ¢evre anlasmalarindan olan Montreal Protokolii (1987) ve Brundtland raporunun
yarattig1 etkiyle, 1991’de Birlesmis Milletler Cevre Programi Finans Girisimi (UNEP FI) kurulmustur.
Kisa siirede yatirimcilardan, bilim insanlarina, yerel yonetimlerden uluslararasi kuruluslara kadar
farkl1 alanlardan bir¢ok kisi ve kurumun paydasi oldugu bu girisim, yeni bir ekonomik anlayisi temsil

eden SF kavraminin dogusuna neden olmustur.

2.1. Siirdiiriilebilir Finans ve Gelisimi
Siirdiiriilebilir kalkinma ve biiyiime i¢in gerekli finansal araglardan olusan, Cevresel, Sosyal
ve Yonetisim kavramlar1 kapsaminda, belli ilke ve standartlartla sekillenen ve izleme, takip, denetim

ve raporlama unsurlarindan olusan, Siirdiiriilebilir Finans gelismekte olan bir alandir (UNEPFI, 2024).

Kimi zaman yerel kimi zaman uluslararast ¢6ziimler sunan SF zaman i¢inde raporlama
standartlarinin ¢ikmasi, finans araglarinin ¢ogalmasi, yatirimcilardan gelen talebin artmasiyla
yayginlagmistir. Stirdiiriilebilir Kalkinmanin geregi olan SF kavrami giinlimiizde BM’nin 2015 yilinda
yayinladigi 2030 Giindemi diger adiyla BM Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglar1 kapsaminda
degerlendirilmektedir. 17 ama¢ 169 hedeften olusan bu kiiresel beyan, siirdiiriilebilir sehirlerden, su
kaynaklarinin korunmasina, kadinlara yo6nelik ayrimciligin kaldirilmasindan fosil yakit kullaniminin

azaltilmasina kadar farkli amaglari igerir (BM, 2024).

2030 Giindeminin yaninda, Addis Ababa Eylem Giindemi, Paris iklim Anlasmasi, Sendai Afet
Riski Azaltma Cergevesi de SF’nin teorik ve pratikte olusmasina ve gelismesine katki sunan
uluslararast anlagsmalardir. Bu anlagmalar ek olarak, AB Yesil Mutabakati, AB Dongiisel Eylem Plani,
AB Kritik Hammaddeler Direktifi, AB Smirda Karbon Diizenlemesi, Emisyon Ticaret Sistemi, BM
Agik Deniz Anlasmasi gibi c¢alismalar, kiiresel sorunlart ¢dzmek ve siirdiiriilebilir kalkinma

hedeflerine ulagsma ¢abalarina destekleyici olmak igin 6nemli roller tistlenmislerdir.

Siirdiiriilebilir Finansin dogusu ve gelisiminde Birlesmis Milletlerin ¢aligmalari 6nemli bir yer
tutar. SF’nin dogus tarihi olarak BM Cevre Programi Finans Girisiminin (United Nations Environment
Programme Finance Inititative (UNEPFI)) kurulma tarihi baz alindiginda Kiiresel Siirdiirtilebilir

Finans Ekosisteminin tarihsel gelisimi su sekilde olmustur (UNEPFI, 2024).

1992-Unep Fi'nin Kurulusu: Ilk olarak Diinya Zirvesi'ne hazirlik siirecinde, New York'ta
Cevre ve Siirdiiriilebilir Kalkinma Konusunda UNEP Bankalar Bildirisi hazirlanmis ve Bankacilik
Girisimi olusturulmustur. Bu, BM Cevre Programi Finans Girisimi'nin (UNEPFI) baslangici kabul

edilmektedir. BM Cevre Programi ile kiiresel finans sektorii arasinda finansi ve degisimi finanse etme
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ve sirdiriilebilir kalkinmayi1 destekleyen bir finansal sisteme giden yolda, finansal kurumlari
doniistirme amaglanmaktadir. 1992 yilinda kurulan UNEP FI, finans sektoriinii siirdiiriilebilirlik

konusunda harekete geciren ilk kurulustur.

UNEP FI'nin 13 orijinal {iyesi arasinda Allianz SE, Banca Commerciala Romana, Banco
Santander S.A., Credit Suisse, Danske Bank A/S, Deutsche Bank AG, Landsbhankinn (NBI hf.), Royal
Bank of Canada, Royal Bank of Scotland Group, Scotiabank (Bank of Nova Scotia), TISCO Financial
Group Public Company Limited, UBS AG ve Westpac Banking Corporation yer almaktadir (UNEPFI,
2024).

1992-Diinya Zirvesi: 1992 Rio BM Cevre ve Kalkinma Konferansinda siirdiiriilebilir
kalkinma yoluyla ¢evre sorunlart ile miicadele etmek igin kiiresel ¢abalar gelistirilmesi yoniinde

kararlar alinmistir (UNEPFI, 2024).

1994-Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi: Sera gazlarmin
atmosferdeki oranlarinin sabitlenmesi amaciyla 1992 Rio Zirvesinde kabul edilen Birlesmis Milletler
Iklim Degisikligi Cergeve Sézlesmesi, diger adiyla United Nations Framework Convention on Climate
Change (UNFCCC) anlagmasi 21 Mart 1994'te yiirtrligii girmistir (UNEPFI, 2024).

1994 Eyliil-Unep Fi'nin i1k Toplantis1: "Finansal Piyasalarm Yesillendirilmesi" konusuyla
Isvigre Cenevre'de diizenlenmistir (UNEPFI, 2024).

1996-1SO 14001: ISO 14001 kurumsal ¢evre yonetim sistemleri yirirliige girmistir (UNEPFI,
2024).

1996 Mayis-Unep Fi Kiiresel Sigorta Sirketleri Toplantisi: Onde gelen sigorta sirketleri ile
goriis aligverisi ve diyalog amaciyla gergeklestirilmistir (UNEPFI, 2024).
1997 Aralik-Kyoto Protokolii: UNFCCC anlagmasina bagl olarak hazirlanan bir anlagmadir

ve taraflarin, emisyonlarin azaltilmasi konusunda hedef koymalarini amaglar (UNEPFI, 2024).

1999 Eyliil-Dow Jones Diinya Siirdiiriilebilirlik Endeksi: Ilk kiiresel siirdiiriilebilirlik
endeksi olan Dow Jones Siirdiiriilebilir Diinya Endeksi baslamistir (UNEPFI, 2024).

2000-GRI Kiiresel Raporlama Girisimi: Sirdirilebilirlik raporlamasi yapan Global
Reporting Initiative (GRI), 2000 y1linda ilk versiyon kilavuzlarint yaymlamistir (UNEPFI, 2024).

2000 Eyliil-Milenyum Kalkinma Hedefleri: 2015'e yonelik belirli hedefler igeren bir dizi
sekiz hedef belirleyen Birlesmis Milletler, Milenyum Beyannamesi'ni (Milenyum Kalkinma Hedefleri)
yaymlanmistir. 8 maddeden olusan bu hedefler kiiresel capta saglik, egitim, ¢evre gibi hedeflere
ulagsmak amaci tasimaktadir ve BM 2030 Giindeminin de ilk 6rnegidir. Bu maddeler asagidadir (BM,
2024);

e Asirt yoksullugun ve agligin yok edilmesi.
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e Evrensel ilk6gretimin saglanmasi.

o Cinsiyet esitligin tegvik edilmesi ve kadinlarin gii¢clendirilmesi.
e (Cocuk oliim oranlarinin azaltilmasi.

e Anne sagliginin iyilestirilmesi.

e HIV/Aids, sitma ve diger hastaliklarla miicadele edilmesi.

e (Cevresel siirdiiriilebilirligin saglanmasi.

o Kalkinmaya yonelik kiiresel is birliginin gelistirilmesi.

2002 Mart-Kalkinma I¢in Uluslararas1 Finans Konferans:: Kiiresel kalkinma hedeflerine
ulagilmasi konusunda finansman olanaklarinin gelistirilmesi amaciyla devlet bagkanlar1 bir araya
gelmistir. Konferans sonucunda, Monterrey Mutabakati imzalanarak, siirdiiriilebilir kalkinmanin
tesvik edilmesi ve bu kalkinmada finansman kosullarinin gelistirilmesine karar verilmistir (UNEPFI,
2024).

2003 Haziran-Ekvator Prensipleri: Bankalarin ve finansal kuruluslarin, finanse ettikleri
projelerin g¢evresel ve sosyal risklerinin belirlenmesi, degerlendirilmesi ve yonetilmesi konularinda
hazirlanan risk yonetimi ¢ergeve belgesi olan Ekvator Prensipleri yaymlanmigtir. Calisma ¢ok sayida
iilke ve finans kuruluslar1 ile Diinya Bankasmin finansman kuruluslarindan IFC tarafindan

kullanilmaktadir (UNEPFI, 2024).

2006 Nisan-Sorumlu Yatirnm flkeleri: Cevresel, Sosyal ve Yonetisim konularmin,

yatirimlarda kullanilmasmin yayginlastirilmas: amaciyla Sorumlu Yatirim flkeleri yaymlanmustir
(UNEPFI, 2024).

2006 Ekim-Stern Raporu: iklim degisikligin 21. yiizyilda kurakhik, deniz seviyesi
yiikselmeleri, tarimsal {iretim kayiplar1 gibi carpict olast sonuglarini igeren ve kamuoyunda biiyiik
dikkat c¢eken Stern Raporu yaymlanmistir. Rapor, giiniimiizde iklim degisikligi ekonomisi ve

stirdiirtilebilir kalkinma ¢alismalarinda referans kaynagidir (UNEPFI, 2024).

2012 Haziran-Siirdiiriilebilir Sigortacilik icin flkeler: UNEP FI'nin “PSI Girisimi”, sigorta
sektoriinliin  gevresel, sosyal ve yonetisim risklerini ve firsatlarmi daha iyi ydnetmesi igin

yaymlanmistir (UNEPFI, 2024).

2015 Temmuz-Addis Ababa Eylem Giindemi: Addis Ababa Eylem Giindemi, finansman
akiglarini ve politikalarin1 ekonomik, sosyal ve ¢evresel onceliklerle uyumlu hale getirme amacinda
olan kiiresel bir g¢ercevedir. Anlasma, 2002 Monterrey Mutabakati ve 2008 Doha Kalkinma

Finansmani Deklarasyonu'nun devami olup, yedi eylem alani igerir (Sustainable Development, 2024).

e Yurti¢i kamu kaynaklart.
e Yurt i¢i ve uluslararasi 6zel is ve finans.

o Uluslararasi kalkinma is birligi.
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e Uluslararasi ticaretin, kalkinmanin motoru olarak kullanilmasi.

e Borg ve borg stirdiiriilebilirligi.

e Sistemik sorunlarin ele alinmasi.

¢ Bilim, teknoloji, inovasyon ve kapasite gelistirme.

2015 Arahk-Paris Iklim Anlasmasi: 195 iilke tarafindan imzalan Paris Anlagsmasi'nin temel

amact; iklim degisikligiyle miicadele etmek ve diisiik karbonlu, dayanikl ve siirdiiriilebilir bir gelecek

hedefiyle, bu yiizyilda kiiresel sicaklik artigin1 2 santigrat derecenin ¢ok altinda tutmak ve sicaklik

artigini sanayi Oncesi seviyelerin 1,5 santigrat derece lizerinde sinirlama c¢abalarimi yonlendirmektir

(UNEPFI, 2024).

2017 Ocak-Pozitif Etki Finansmam I¢in lkeler: Toplam 6,6 trilyon dolarlik varliga sahip

yaklagik 20 6nde gelen kiiresel banka ve yatirimei, SKA’lara ulagsma cabalarinda etki yatiriminin ve

finansmin gelisiminde UNEP FI Olumlu Etki Finansmani ilkelerini baslatmustir. Biitiinsel bir yapida

olan ilkeler ¢evre, insan ve ekonomik kalkinmay1 bir arada degerlendirmektedir (UNEPFI, 2024).

2020 Aralik-Sorumlu Bankacilik flkeleri: 1,7 milyar miisteriyi ve 54 trilyon ABD dolar

varhigi temsil eden, 58 iilke ve alti kitada var olan 200 banka, Sorumlu Bankacilik [lkeleri'ni
imzalamistir (UNEPFI, 2024).

Kiiresel Siirdiiriilebilir Finans Ekosistemi

Kiiresel Siirdiiriilebilir Finans Ekosistemi asagidaki sekil yardimiyla ifade edilebilir.

Gezegenin Simirlart
Ekolojik Sinirlar

Sosyal Smirlar

Uluslararas1 Kuruluslar
BM ve Bagli Kuruluslari
BM

—» FAO

IPCC

Avrupa Birligi

Anlasmalar ve Diizenlemeler
Paris Iklim Anlasmasi

BM 2030 Giindemi

Addis Ababa Eylem Giindemi
Sendai Afet Riski Azaltim Cergevesi
AB Dongiisel Ekonomi Eylem Plan
AB Yesil Mutabakati

Sirketler
Yerel Yonetimler
Hiiktimetler

v

A

Cok Tarafli Fonlar ve Girisimler
Kiiresel Cevre Fonu

En Az Gelismis Ulkeler Fonu
Ozel iklim Degisikligi Fonu
Seffaflik Gliven Fonu

Standartlar

GRI

ISSB IFRS S1, IFRS S2
AB ESRS

TSRS

Uygulayic1 Kurum ve Kuruluslar
Diinya Bankasi

Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas1
Asya Kalkinma Bankasi

Afrika Kalkinma Bankasi

BM Kalkinma Programi

BM Cevre Programi

Sekil 2.1. Kiiresel Siirdiiriilebilir Finans Ekosistemi (Yazar tarafindan olusturulmustur)

48



Ozkan Karabulut, Yiiksek Lisans Tezi, Mersin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2024

2.2. Siirdiiriilebilir Finans Ara¢ ve Mekanizmalari
SF, ara¢ ve mekanizmalari, tilkelerin net sifir, stirdiiriilebilir kalkinma, iklim degisikline uyum

ve azaltim gibi ¢aligmalar1 kapsaminda gelistirilmistir.

2.2.1. Siirdiiriilebilir Finans Araclari

Geleneksel finansal araglarin ¢evresel ve sosyal konularda uygulanmasi ile olusurlar. Burada,
yenilenebilir enerji yatirimlarinin finansmani olan yesil tahvillerden, istihdam yaratan siirdiiriilebilirlik
tahvillere kadar genis kapsamli tahvil segeneklerinin yaninda gesitli bankacilik, sigorta, yatirim, varlik
yonetimi araglart mevcuttur (SPK, 2024; ICMA, 2024; Avrupa Birligi Bagkanligi, 2023). Bu araglara

asagida kisaca deginilmistir.

Bankacilik Araclari: Bireysel ve kurumsal araglardan olusan bankacilik araglaridir. Elektrikli
araclardan, yenilenebilir enerji {ireten cihaz ve tesislere, yesil evlerden, atik su geri doniisiimiine kadar

farkli amaglar i¢in bankalarin sagladiklar1 krediler, bunlara 6rnektir.

Yatirnmlar ve Varhk Yonetimi Araclari: Sirdiiriilebilir, cevre dostu hizmet ve firiin iireten

sirketlere yapilan yatirimlar ile tahvil, yesil sukuk, 6zel ve kamu fonlar1 gibi araglardan olusur.

Sigorta Araclari: iklim ve cevresel risklerden kaynakli, tarim iiriinlerindeki kayiplar,
yenilenebilir enerji kesintileri, sel ve kuraklik gibi afetler sonucundaki zarar ve kayiplar ile
yenilenebilir enerji kullanan araglar, yesil evler, leed sertifikali evler, doga dostu makine, techizat ve

malzemeler gibi ¢ok cesitli tiriinlerin bakim onariminda kullanilan araglardir.

Hibe ve Tesvikler: Yenilenebilir enerji tireten makine ve tesislerin gelistirilmesi, kurulumu,
iklim ve cevre dostu teknolojilerin, materyallerin gelistirilmesi gibi ¢esitli alanlarda kullanilan

araclardir.

2.2.2. Siirdiiriilebilir Finans Mekanizmalari
SF mekanizmalar1 karbon vergilerinden, ¢evreci {irlinlerin kamuda kullanilmasinin tesvikine
kadar degiskenlik gosterir. Kullanilan mekanizmalara, karbon vergileri, emisyon ticaret sistemi ve

kamusal yesil alim hedefleri 6rnek gosterilebilir. SF mekanizmalarina 6rnekler asagidadir;

Karbon Vergileri: 1997'de Kyoto protokolii ile uluslararasi uygulanmasi konusunda ilk
adimlar atilan karbon vergi diizenlemesi, 2005 tarihinde yiiriirliige girmistir. ilk olarak 1990 yilinda
Finlandiya’da uygulanmaya baglayan karbon vergileri giiniimiizde bir¢ok {iilkede ve bolgede
uygulanmaktadir (Glimiis ve Bulus, 2020, s. 1019; IMF, 2019). William Nordhaus gibi ekonomistlerin

cabalar1 da karbon vergilerinin olusturulmasinda 6nemli katkilar saglamistir.

Emisyon Ticaret Sistemi: Sera gazlarinin {iretilmesini azaltmayi amaglayan bu sistem,
karbon tahsisatlarimin alinip satildig1 bir piyasadir. Agirlikli olarak karbon’dan olugan bu piyasada

sertifikalar iiretilir ve bu sertifikalar {izerinden alim satim iglemleri gergeklestirilir. Avrupa Birligi
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emisyon ticaret sistemi, Yeni Zelanda emisyon ticaret sistemi, Kabada Quebec emisyon sistemi,

Kaliforniya emisyon ticaret sistemi bunlara 6rnektir (International Energy Agency, 2024).

Kamusal Yesil Allm Hedefleri: Cevreci iiriinlerin alinmasimi artiran bu gibi calismalar
diinyanin bir¢ok iilkesinde uygulanmaktadir. Mogolistan devletinin ¢evre dostu kagit ve miirekkep
kartuslarinin alinmasina yonelik uygulamalari, Tirkiye'de kamu ihalelerinde 1 Ocak 2025’ten itibaren

yesil ¢cimento kullanilmasi zorunlulugu bunlara 6rnektir (Yesil Ekonomi, 2024).

2.3. Siirdiiriilebilir Finansa iliskin Bilgilendirme ve Gelistirme Yapilar

SF, bilgilendirme yapilar1 Uluslararast Kuruluglar tarafindan SF uygulamalarinin tesvik
edilmesi ve yayginlastirilmasi amaciyla kurulmustur. Asagida bazi onemli yapilara Ornekler
verilmistir;
2.3.1. Siirdiiriilebilir Finans Calisma Grubu

Siirdiiriilebilir Finans Calisma Grubu (SFCG), BM 2030 Giindemi ve Paris Iklim Anlasmasi
hedeflerine ulasilmasinda kiiresel biiyiime ve istikrar1 saglamanin ve daha yesil, daha dayanikli ve
kapsayici toplumlara ve ekonomilere gecisi tesvik etmenin, bir yolu olarak siirdiiriilebilir finansmani
harekete gecirmeyi amaglamaktadir. Grubun gorevi, siirdiiriilebilir finansmanin 6niindeki kurumsal ve

piyasa engellerini belirlemek, bu engellerin iistesinden gelmek icin secenekler gelistirmektir (G20

SFWG, 2024).

7 Nisan 2021'de G20 Maliye Bakanlar1 ve Merkez Bankasi Bagkanlari, SFCG'nin yeniden
kurulmasini ve "G20 Siirdiirtilebilir Finans Calisma Grubu" (G20 SFWG) adi altinda bir ¢alisma grubu
haline getirilmesini onaylamistir. Gruba ayrica, isbirligi icerisinde kanita dayali ve iklim odakli bir
G20 siirdiiriilebilir finans yol haritas1 gelistirme, siirdiiriilebilirlik raporlamasini iyilestirme,
stirdiirilebilir yatirimlari belirleme ve Uluslararasi Finans Kuruluglarinin ¢abalarini Paris Anlagmasi

ile uyumlu hale getirme gorevleri verilmistir (G20 SFWG, 2024).

SFCG, bir yol haritas1 yayinlayarak siirecte neler yapilacagini kamuoyuna agiklamistir. Yol
haritas1 5 odak alani ile 19 aksiyondan olugmaktadir. Odak alanlari sunlardir (G20 SFWG, 2024);

1. Pazar gelistirme ve yatirimlari, Siirdiiriilebilirlik Hedefleriyle uyumlu hale getirmeye

yonelik yaklagimlar.

2. Siirdiiriilebilirlik riskleri, firsatlari ve etkileri hakkinda tutarli, karsilagtirilabilir ve karar

verme agisindan yararl bilgiler.
3. Iklim ve siirdiiriilebilirlik risklerinin degerlendirilmesi ve yonetimi.
4. Uluslararasi Finans Kurulus'larinin roli, kamu finansmani ve tesvikler.

5. Kesisen sorunlar.
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2.3.2. Yesil Biiyiime Bilgi Ortakhig
Yesil Biiytime Bilgi Ortakligi, kapsayici bir yesil ekonomiye gecis igin politika, is ve finans
topluluklarina bilgi, rehberlik, veri ve araglar saglamaya adanmig kiiresel bir uzman ve kuruluslar

agidir.

Yesil Blyime Bilgi Ortakligi, 2012 yilinda Kiiresel Yesil Biiyiime Enstitiisii, Ekonomik
Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Birlesmis Milletler Cevre Programi (UNEP) ve Diinya Bankasi
tarafindan kurulmustur. 2018 yilinda BM Sinai Kalkinma Orgiitii (UNIDO), ortakligin yonetim ve

karar alma organi olan yonlendirme komitesinin dort kurucu orgiitiine katilmustir.

Yesil Politika Platformu, Yesil Endiistri Platformu ve Yesil Finans Platformu olmak lizere 3
platformdan olusan Yesil Biiyiime Bilgi Ortaklig1, kiigiik ve orta 6lcekli isletmelerin, devletteki karar
alicilarin ve finansal kurumlarin faaliyetlerinin daha gevreci hale getirilmesinde, en son arastirmalara,
O0grenme firsatlarina, diisiince liderligine erisim saglamaktadir. Yesil ve kapsayici bir ekonomi
hedefine ulagmada Yesil Biiylime Bilgi Ortaklig1, kurumlar arasi igbirligine dayanarak, ¢esitli uzman
gruplar ile ¢aligmakta ve devamli bir ilerleme iginde olarak eksik kalan yonleri tamamlamaya ve

kendini gelistirmeye ¢abalamaktadir (Green Growth Knowledge, 2024).

Yesil Politika Platformu: Yesil biiylime ile ilgili faaliyetlerin, raporlarin, bilgilerin
paylasildigi bu platformda 2022 yili itibariyle 38 sektor ve tematik sayfa ile 193 iilke sayfasindan
135'ten fazla kurulusun kiiresel raporlari, vaka ¢alismalari, kilavuz notlar1 ve 6grenme iriinleri dahil
olmak tizere 8.448'den fazla yesil bliylime bilgi tiriiniine yer verilmistir. Baz1 6rnek bilgiler sunlardir

(Green Policy Platform, 2024);

Is birligi hakkinda bir 6rnek; Tarimsal Kimyasallarin Azaltilmasi ve Yénetiminin Finansmani Projesi.
2024 Mart ayinda Ekvator, Hindistan, Kenya, Laos, Filipinler, Uruguay ve Vietnam hiikiimetleri,
tarim1  zehirden arindirmak ig¢in bir c¢erceve olusturmayr amaglayan Tarimsal Kimyasallarin
Azaltilmasi ve Yonetiminin Finansmani Projesini baglatmistir. Proje, BM Cevre Programi tarafindan
yonetilmekte, Kiiresel Cevre Fonu tarafindan desteklenmekte ve Asya Kalkinma Bankasi, UNDP ve
UNIDO tarafindan uygulanmakta olup uygulama, FAO ve ilgili iilke kurumlar1 tarafindan

yliritiilmektedir.

Raporlara bir 6rnek; Doga Tabanli Altyapi1 Raporu. Birlesmis Milletler Cevre Programi (UNEP),
Birlesmis Milletler Proje Hizmetleri Ofisi (UNOPS) ve Oxford Universitesi tarafindan hazirlanmistir.
Bu rapor, dogaya dayali altyap1 ¢oziimlerinin Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglarina, Paris Anlagmasina

ve Kiiresel Biyogesitlilik Cergevesine potansiyel katkisini analiz etmektedir.

Yesil Endiistri Platformu: Yesil Endistri Platformu, yesil endiistriyel doniigimi
desteklemek icin sektdre ve iilkeye dzgii teknik ve pratik bilgiler saglayarak, Kiiciik ve Orta Olcekli

Isletmelerin (KOBI) ve sektor paydaslarinin kaynaklar1 daha verimli, siirdiiriilebilir ve iiretken hale
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getirmelerine yardimer olmak i¢in kullanici dostu bir ¢evrimigi veri tabami sunmaktadir (Green

Indsutry Platform, 2024).

Yesil Endiistri Platformu, sitesinde su gibi araglara erisim imkani1 vermektedir; webinarlar,
kurslar, rehberler, raporlar ve gesitli ¢cevresel performans dl¢iimleri hizmetleri sunan platformlar ve

¢esitli hesaplama araglari.

Yesil Endistri Platformu, diinyanin az gelismis bolgeleri olan Afrika, Latin Amerika ve
Karayipler ile gelismekte olan Dogu Avrupa, Kafkaslar ve Orta Asya’da calistaylar, tanisma

toplantilar ile ulusal ve uluslararasi egitim toplantilari diizenlemektedir.

Yesil Endiistri Platformu ayrica KOBI’lerin, kuruluslarin kaynak verimliligi, dongiisel
ekonomi, su tiiketimi, sera gazi salimlar1 gibi ¢ok sayida alanda ¢evre performanslarinin dl¢iilmesi ve
degerlendirmesinde ¢evrim igi hesaplama araclari sunmaktadir. Bu araglarin bazilari 6zel oneriler,

bilgi ve destek hizmetleri de sunmaktadir. Bunlara 6rnek platformlar asagida verilmistir.

o https://greenperformance.intracen.org/home

https://csrdtool.com/circular-conomy/?mc_cid=5efd2fdf57&mc_eid=d828ee7df9#tool

https://app.micatool.eu/

https://igosolution.org/about-i-go

https://www:.iea.org/data-and-statistics/data-tools/ev-charging-and-grid-integration-tool

Yesil Finans Platformu: Siirdiiriilebilir bir ekonomik geg¢is igin finansal mimariyi olugturma
amacinda olan, Yesil Finans Platformu, uluslararasi standartlarla uyumlu siirdiiriilebilir finans
uygulamalarinin yayginlastirilmasi ve uygulanmasi igin bankalara, yatirimcilara, sigortacilara ve
diizenleyicilere en son finans arastirmalarini, diizenlemelerini, araglarini, rehberlerini ve raporlarin
sunmaktadir. Yesil Finans Platformu, adil, net sifir karbon, sosyal kapsayici ve gevre dostu ekonomik
faaliyetlere etkili sermaye tahsisi saglamasini saglamak i¢in siirdiirtilebilirlik limitleri, riskleri ve

firsatlariyla baglantili yeni bilgi alanlar1 belirlemektedir (Green Finance Platform, 2024).

Yesil Finans Platformu, vaka ¢aligmalarina, raporlara, platformlara erisim imkani sunar ve

webinarlar, kurslar ve ¢esitli calismalar diizenler (Green Finance Platform, 2024).

2.3.3. Yesil Ekonomi Koalisyonu

Kapsayici ve siirdiirtilebilir bir ekonomi i¢in 2009 yilinda kurulan Yesil Ekonomi Koalisyonu,
Diinyanin doért bir yanindan 50'den fazla kurulustan olusan ¢ok cesitli bir koalisyon olup iiyeleri
arasinda sendikalar, isletmeler, Sivil Toplum Kuruluslari, BM kuruluslar1 ve vatandas gruplari yer

almaktadir.

Yesil Ekonomi Koalisyonu; Yonetisim, Finans, Sektorler, Insanlar, Doga, Yesil COVID-19

fyilesme gibi 6 temada 21 izlenebilir politikadan olusan, uluslarin yesil ve adil ekonomilere nasil gegis
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yaptigimi Slgen tiiriiniin ilk 6rnegi olan Yesil Ekonomi Takip aracimi gelistirmistir (Green Economy
Coalition, 2024).

2016 yilindan bu yana Brezilya, Hindistan, Peru, Mogolistan, Senegal, Gliney Afrika, Uganda
ve Karayipler'de 8 diyalog merkezini acan Yesil Ekonomi Koalisyonu, birgok kurumla birlikte gesitli

calismalarda, projelerde bulunmaktadir (Green Economy Coalition, 2024).

2.3.4. Kalkinma Finans1 Kuruluslari

Kalkinma Finans1 Kuruluslari, yesil ekonomik faaliyetlerin finansinda 6nemli rol iistlenirler.
Diisiik karbonlu veya karbonsuz, ¢evreyi koruyan, sosyal ve kapsayici yatirimlari finanse eden
kalkinma finans1 kuruluslar1 yerel yonetim projelerinden biiyiik alt yapt projelerine, yerel tarimin
katma degerli iirlin iiretmesinden, yenilenebilir enerji projelerine kadar farkli calismalari

desteklemektedir.

Siirdiiriilebilir Finans saglayict bu kuruluslar, iklim degisikligi ile miicadelede, azaltim ve
uyum faaliyetlerini desteklemenin yani sira raporlamalar sayesinde tiim paydaslarin siire¢ hakkinda
dogru bilgilendirilmesini saglarlar. Bu kuruluslar uluslararasi olabilecegi gibi ulusal da olabilir.
Uluslararas1 kuruluslara 6rnek olarak; Diinya Bankasi, Avrupa Kalkinma ve imar Bankasi, Afrika
Kalkinma Bankasi, Asya Kalkinma Bankasi, Inter-Amerikan Kalkinma Bankasi; ulusal kuruluglara
ornek olarak da devletlere ait bankalar, Hindistan Endiistriyel Kalkinma Bankasi, Tirk Sanayi ve

Kalkinma Bankasi verilebilir.

2.3.5. Finansal Araci Fonlar

Finansal Araci Fonlar, kiiresel girisimleri desteklemek amaciyla genellikle ¢esitli kamu ve
Ozel kaynaklardan yararlanan ve Sirdirilebilir Kalkinma Amaglarina yo6nelik olan finansal
diizenlemelerdir. Finansal Araci Fon'lar, sosyal kapsayiciligi gozeterek bulasict hastaliklarin
onlenmesi, iklim degisikli, cinsiyet esitligi ve gida giivenligine odaklanan kiiresel programlar

desteklemektedir (Worldbank, 2024).
Bazi finansal araci fonlar sunlardir;

2.3.5.1. Kiiresel Cevre Fonu

Kiiresel Cevre Fonu, biyolojik cesitlilik kaybi, iklim degisikligi ve kirlilikle miicadeleye ve
kara ve okyanus sagligin1 desteklemeye odaklanmis 186 iiye hiikiimetin yani sira sivil toplumu, yerli
halklari, kadinlar1 ve gencleri kapsayan ¢ok tarafli bir fon ailesidir. Gegtigimiz otuz yil boyunca
Kiiresel Cevre Fonu, yaklasik 25 milyar dolar finansman saglamis ve binlerce oncelikli proje ve
program i¢in 138 milyar dolar harekete gecirmistir. Fon ailesi, Kiiresel Cevre Fonu, Kiiresel
Biyogesitlilik Cerceve Fonu, En Az Gelismis Ulkeler Fonu, Ozel iklim Degisikligi Fonu, Nagoya
Protokolii Uygulama Fonu ve Seffaflik Giiven Fonu'dan olusmaktadir (Global Environment Facility
(GEF), 2024).
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Kiiresel Cevre Fonu, ilk yillarinda ti¢ kurumun (Diinya Bankasi, UNDP ve UNEP) destegiyle
faaliyetlerini yliriitmiistiir. Su anda, 186 iilke ve 18 kurumun yan sira sivil toplum kuruluslarini, yerli

halklar1 ve 6zel sektorii de kapsayacak sekilde faaliyetlerine devam etmektedir (GEF, 2024).

Hem gelismis hem de gelismekte olan 40 civarinda iilke Kiiresel Cevre Fonu'na bagiset
olmustur. Gelismekte olan iilkelerin yaninda gecis siirecinde olan iilkeler de Kiiresel Cevre Fonu

desteginden yararlanmaktadir (GEF, 2024).

Kiiresel Cevre Fonu, gelismekte olan iilkelerin uluslararasi ¢evre s6zlesmelerinin hedeflerini
karsilamalarina yardimei olmak igin finansman saglamaktadir. Kiiresel Cevre Fonu, bes sdzlesmeye
yonelik bir "finansal mekanizma" gérevi gormektedir: Bu sozlesmeler; Biyolojik Cesitlilik Sozlesmesi
(CBD), Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sodzlesmesi (UNFCCC), Kalict Organik
Kirleticilere iligkin Stockholm Sézlesmesi (KOK), BM Coéllesmeyle Miicadele Sozlesmesi (UNCCD)
ve Minamata Civa Sozlesmesidir Diger destekledigi anlagmalar sunlardir (GEF, 2024).

o Kiiresel Gemi Balast Suyu Anlagmasi
o BM Deniz Hukuku Anlagmasi

e MARPOL denizcilik anlasmasi (Gemilerden Kaynaklanan Kirliligin Onlenmesine Iliskin

Uluslararas1 Sozlesme)

e Balik Stoklarmin ve Gé¢men Balik Stoklarnin Korunmasi ve Yonetimine Iliskin BM

Anlasmasi.

Kiiresel Cevre Fonu ayrica Barbados Eylem Programi, Kiiresel Eylem Programi (GPA),
Balikgilik Davranig Kurallar1 gibi gesitli BM Ajansi Eylem Programlarini da desteklemektedir (GEF,
2024).

2.3.5.1.1. En Az Gelismis Fonu ve Ozel iklim Degisikligi Fonu
2001 yilinda, Birlesmis Milletler Tklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi'nin (UNFCCC) 194
tarafi, yalnizca bu lilkelerin yeni iklim gergeklerine uyum saglamasina yardimei olmaya adanmis tek

tesis olan En Az Gelismis Ulkeler Fonu'nu kurarak bu zorlugun iistesinden gelmek igin yola ¢ikmistir
(GEF, 2024)

En Az Gelismis Ulkeler Fonu, Ozel Iklim Degisikligi Fonu ile birlikte Paris Anlasmasi'na

hizmet etmekle gorevlendirilmistir. Her iki fon da Kiiresel Cevre Fonu tarafindan yonetilmektedir.

2.3.5.1.2. Kiiresel Biyocesitlilik Cerceve Fonu

Kiiresel Biyocesitlilik Cer¢eve Fonu, ulusal diizeyde biyolojik ¢esitlilik yonetimi, planlama,
politika, yoOnetisim ve finans yaklasgimlarimi giiclendirmeye, stratejik bir odaklanma ile iilkelerin
Kunming-Montreal Kiiresel Biyogesitlilik Cercevesi ama¢ ve hedeflerine ulagmalarna yardimci

olmay1 amaglamaktadir. Fon 186 f{ilke tarafindan onaylanmis ve Agustos 2023'te Kanada'nin
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Vancouver kentinde diizenlenen yedinci toplantisinda baslatilmistir (UNEP, 2024). Biyolojik Cesitlilik
Sozlesmesi COP 15'in, kararlarina yanit olarak kurulan Kiiresel Biyogesitlilik Cergeve Fonu,
Kunming-Montreal Kiiresel Biyogesitlilik Cer¢evesinin uygulanmasina yonelik finansmani artirmast

beklenmektedir.

Anlatilanlara ilave olarak; Giiven Fonu, Nagoya Protokolii Uygulama Fonu ve Seffaflik
Giiven Fonu gibi fonlar vardir (GEF, 2024).

Bu fonlar sayesinde gerceklestirilen baz1 6rnek projeler sunlardir;

o Tiirkiye Sulama Modernizasyon Projesi: Projenin amaci, Tiirkiye'de belirlenen sulama
sistemlerinde, sulama hizmeti sunumunu iyilestirmek ve sektordeki kurumsal kapasiteyi

giiclendirmektir. Finansman tutar1 387.000.000 USD'dir (GEF, 2018).

e DBSB Besin Desarjlarimin Azaltilmasi: Tuna Nehri ve Kara nehirlerinde besin azaltimi
icin Diinya Bankasi-Kiiresel Cevre Fonu Stratejik Ortakliginda yapilmistir. Projenin temel
amaci, Budapeste ve Dunatjvaros'taki atik su aritma tesislerinden ¢ikan atik sulardaki
besin maddelerinin azaltilarak, Tuna Nehri'ne besin bosaltimini1 ve Karadeniz'e olan yiikleri
azaltmaktir. Finansman tutar1 19.470.000 USD'dir (GEF, 2012).

2.3.5.2. Yesil Iklim Fonu

Diinyanin en biiyiik iklim fonu olan Yesil iklim Fonu, Paris iklim anlasmasinin énemli bir
parcasidir. Fon, iklim degisikligi ile ilgili azaltim ve uyum faaliyetleri kapsaminda {iilkelerin Ulusal
Katki Beyanlarini gergeklestirmelerine destekleyici olmaktadir (Green Climate Fund, 2024). Bazi

ornek projeler sunlardir;

Hindistan-Avaana Siirdiiriilebilirlik Fonu: 120 milyon ABD dolar tutarinda bir risk
sermayesi fonu ile erken asama iklim teknolojisi sirketlerine yatirim yapilmasi amaglanmaktadir. Fon,
siirdiiriilebilir kaynak yoOnetimi, hareketlilik ve tedarik zincirleri ile siirdiiriilebilir tarim ve gida
sistemleri gibi kilit sektorlerde yenilik¢i teknolojilere yatirnm yaparak diisiik karbonlu ve iklime

direncli kalkinma yollarina gegisi desteklemeye odaklanmaktadir.

Fon, 6zel yatirim stratejileriyle sosyal, ekonomik ve gevresel faktorleri gbz oniinde tutarak,
diisiik karbonlu ve iklime direngli isletmelere yatirim yapmak, iklim ve siirdiiriilebilirlik liderleri i¢in
deger katmak, daha biiyiik ekosistem icin verimli bir kaynak bulma ve deger katma dongiisii olusturma

amacindadir (Green Climate F und, 2024). Toplam proje degeri 120 milyon USD'dir.

Peru-Direncli Puna: Peru'daki Ekosistem Temelli Adaptasyon projesi ile Peru’nun yiiksek
rakimli Puna bdlgesinde iklim degisikliginin yikici etkilerine maruz kalan yerel halka ve ekosisteme

destek olmak amacglanmaktadir.

Bolgedeki, zorlu kosullar tarimsal iiretimi, flora ve faunay1 etkilemektedir. Yerel halkin

olumsuz etkilerle miicadelesinde bu proje, ekosistem temelli uyum (EBA) ¢ercevesinde onceliklerin
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belirlenmesi ile uygulama ve denetlemeye odaklanmistir (Green Climate Fund, 2024). Toplam proje
degeri 84,9 milyon USD'dir.

2.3.6. Finansal Sistemi Yesillendirme Ag1

2017'de Paris'te kurulan FSYA, Paris Anlasmasi hedeflerine ulagsmak i¢in gereken, kiiresel
miidahalenin gii¢lendirilmesine yardimci olmak ve finansal sistemin risklerini yonetme ve daha genis
cevresel agidan siirdiiriilebilir kalkinma baglaminda yesil ve diisiik karbonlu yatirimlar i¢in sermayeyi
harekete gecirme amacindadir (NGFS, 2024). FSYA, yaptigi calismalarla, hazirladigi raporlarla
merkez bankalarina siirdiiriilebilir kalkinma ¢alismalarinda yol gosterici olmaktadir. 16 Mayis 2024'te
Merkez Bankalarinin portfoy yonetimi igin Siirdiiriilebilir ve Sorumlu Yatirnm konusu hakkinda bir
kapak raporu ve iki teknik belge yayinlamigtir. FSYA, bu caligmalarla diinya genelindeki merkez
bankalarim1 ve denetleyicilerini, 6rnek olusturmaya ve birincil gorevlerine halel getirmeksizin
stirdiirtilebilirlik hususlarinin portfoy yonetimlerine daha fazla dahil etmelerini amaglar. FSYA, ayrica,
ilgili kuruluslarin portfoylerinin yonetiminde, iklim odakli Siirdirilebilir ve Sorumlu Yatirim

stratejilerini hayata gecirmelerini tesvik etmektedir.

FSYA Bagkam ve Deutsche Bundesbank Icra Kurulu Uyesi Dr. Sabine Mauderer bu

calismalar kapsaminda su agiklamay1 yapmustir:

Merkez bankalari, iklim degisikliginin bilangolarinin biitiinligii a¢isindan olusturdugu risklerini
anlamali ve bunlara yanit vermelidir. Kendi portfoylerimizi siirdiiriilebilir ve sorumlu yatirim
uygulamalariyla uyumlu hale getirmek, bu zorlugun {iistesinden gelmemize yardimci olabilir.
FSYA'nin anketinin sonuclari, diinya ¢apindaki merkez bankalarimin siirdiiriilebilir ve sorumlu
yatirnm uygulamalarin1 benimsedigini gosteriyor ki bu takdire sayandir ancak bir¢ogu heniiz
uygulamanin erken asamasindadir. Raporlar, iklim degisikliginden kaynaklanan risklerle
miicadelede hepimizi daha etkili kilacak pratik rehberlik ve tavsiyeler sunuyor (NGFS, 2024).

FSYA, 7 Mart 2024 itibariyle 138 merkez bankasi ve denetleyici ile 21 goézlemciden
olugmaktadir (NGFS, 2024).

2.3.7. BM Siirdiiriilebilir Finans Egitimleri

Giliniimiizde, iklim degisikligi, kaynaklarin tiikenmeye baglamasi, gevre kirliligi ve sosyal
kapsayicilik gibi yeni kavramlarin ortaya c¢ikmasi sonucu cevresel etkiler, kaynak tiiketiminin
Olglilmesi, sosyal etkiler gibi unsurlar yatirimlarda, faaliyetlerde kriterler arasinda
degerlendirilmektedir. Tim bu etkilerin degerlendirmeleri sonucunda yapilacak olan ¢alismanin,
Surdiiriilebilir olmasina karar verildiginde bunun finanst da Siirdiriilebilir Finans olacaktir.
Giliniimiizde SF'nin gelistirilmesi ve yayginlastirilmasi icin BM, UNDP, Uluslararas1 Siirdiiriilebilirlik
Standartlar1 Kurulu (ISSB) ve FSYA gibi kuruluslar ¢esitli calismalar yapmaktadirlar (World Bank,
2022; UNDP, 2024). Bu calismaladan biri de SF Mimarisidir. Bu baglamda Mimariyi olusturan

yapilar olusum ve gelisim agamasindadir.

Caligmanin bu boliimiinde basta UNDP'ye bagh Siirdiiriilebilir Finans Merkezi olmak iizere
BM ve bagl kuruluslarinin egitim platformlarinda anlatilan ve SF Mimarisinin birer pargalarini

olusturdugu agiklanan, Entegre Ulusal Finansman Cercevesi (EUFC), Etki Yatinm (EY), Etki
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Olgiimii ve Yonetimi (EOY) gibi yapilara deginilecektir (SFH, 2024). Genel olarak bu yapilar,
yatirimlarin finansman cergevesinin olusturulmasi, goérev ve sorumluluklarin, hedeflerin belirlenmesi,
izlemenin ve takibinin yapilmasi tizerine kurgulanmistir. Mimariyi olusturan bu yapilarda veriler
bilimsel temellidir, dlgiim, takip ve degerlendirme bu verilere gére yapilir. Olgiim ve takibin yerine
gore anlik olmasi hizli reaksiyon gosterilmesini saglar ayrica degerlendirmelerde, bilimsel temelli
niceliksel verilerin kullanilmasi daha dogru 6lgtimlerin yapilmasini saglar boylelikle raporlardaki
niceliksel veriler sirket sahipleri, yatirimcilar, tiiketiciler, devlet ve finans kuruluslari i¢in daha faydali
olmaktadir. Yatirimcilar olumlu niceliksel veriler 1s18inda yatirim yapmay1 tercih ederler, finans
kuruluslart da yatirimlarin hedeflenen sonuglarimi degerlendirmede niceliksel verileri kullanirlar.
Ancak burada degerlendirme yapilirken yatirnmin sosyal ve ¢evresel etkileri gibi finansal olmayan

sonuglar da dikkate alinmaktadir.

Stirdiirtilebilir finansman kullanilmadan 6nce finansman siireglerinde ¢evresel etkiler yeterince
degerlendirilmiyordu amag¢ sadece karli ve devamli biiyiiyen bir sirket yaratmakti. Yatirimlarda,
faaliyetlerde cevresel etkilerin hesaba katilmamasi ¢evre kirliligi, iklim degisikligi, biyogesitlilik
kaybi, ormanlarin yok olmasi gibi sonuglara neden oldu. 1980'li yillardan itibaren artan ¢evresel
etkilerin raporlanmasi, GRI raporlama standartlar1 ile baglamig, 2006'daki BM SSY ile de
yayginlagsmistir. Ancak zaman iginde BM SSY’de vurgulanan ESG, Kimi otoritelerce yetersiz
bulunmus ve Etki Olgiimii ve Yonetimi gibi yaklasimlar da kullanilmaya baslanmistir (SFH, 2024).

SKA'lara ulagma yolunda yapilan alt yapi, fabrika, tesis gibi somut yatirimlarin finansman
calismasinda kullanilan EQY gibi siirecler, raporlamalari, ESG standartlarmin Stesine tasimaktadir
ciinkii EOY'de istenmeyen etkiler de raporlanmaktadir. Yatirimin finansmani ile ilgili yapilacak tiim
calismalar Siirdiiriilebilir Finans Mimarisi baslig1 altinda toplanabilir. Siirdiiriilebilir Finans Mimarisi,
UNDP, UN-DESA, Uluslararasi Finans Kurumu (International Finance Corporation-IFC), Avrupa
Birligi gibi uluslararasi kurumlar tarafindan Siirdiiriilebilirlik Taksonomileri, SR Standartlari, SYT,
EY, EQY gibi ¢alisma ve standartlarla gelistirilmektedir. Bu baglamda SFM, Paris Iklim Anlasmasi ve
BM 2030 Giindemindeki hedeflere ulasilmasi i¢in yapilan faaliyetlerin finansinda kolayliklar
saglamaktadir. (UNDP, 2024; INFF, 2024; FC4S, 2024).

2.3.7.1. Entegre Ulusal Finansman Cercevesi

Ulkelerin, SKA’lara ulasmasinda Entegre Ulusal Finansman Cergevesi (EUFC), belirlenen
stratejiler dogrultusunda kamu ve 6zel kesimin finansman siireglerinin olusturulmasini, yatirimlarin
yapilmasini, risklerin yonetilmesini saglar. Burada, sadece kara odakli olmayan etkiye de 6nem veren
yatirimlar i¢in risk tabanli finansman stratejileri olusturulur. EUFC'de SF Mimarisi devlet tarafindan

olusturulur ancak 6zel sektor ve toplum da siirecin birer pargalaridir (INFF, 2024).

2015 Addis Ababa Eylem Giindemi ile baslayan Entegre Ulusal Finansman diisiincesi zaman

igerisinde gelismis, ¢esitli ¢alismalar ve diizenlemeler ile kiiresel ¢apta taninmaya baslamistir (INFF,
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2024). SKA c¢alismalarinda EUFC, ¢ diizeyde entegrasyon saglar bunlar; planlama ve politikalar,

kamu ve 6zel kesim finansman politikalari, hitkiimet ve paydaslar arasindaki isbirligidir (INFF, 2024).
EUFC'nin kronolijik olarak gelisimi su sekildedir;

2015 Temmuz: Addis Ababa Eylem Giindemi (AAEG) yaymlanmis ve Sirdiirilebilir

Kalkinma i¢in SF’nin 6nemi belirtilmistir.

2015 Arahk: AAEG ile ilgili faaliyetlerin uygulanmasi ve izlenmesi ile ilgili olarak

kalkinmanin finansmani konusunda kurumlar arast gérev giicii olusturulmustur.

2019 Nisan: Siirdiiriilebilir Kalkinmanin Finansmani raporu yaymlanmistir. Raporda 4 yapi

tas1 belirtilmistir.

2019 Eyliil: Kalkinmanin finansmani konusunda {ist diizey diyalog adli oturum BM genel
kurulunda gergeklestirilmistir. 16 iilke EUFC'nin gelistirilmesine ve uygulanmasina onciililk etmeyi

taahhiit etmistir.
2020 Ocak: Baslangi¢ asamasina iligkin ilk EUFC kilavuz belgesi yayinlanmistir.

2020 Arahk: Degerlendirme ve teshis yapi tasina yonelik EUFC kilavuz materyalleri

yaymlanmigtir.

2021 Ekim: Roma G20 zirvesinde EUFC resmi olarak onaylanmigtir. Destek amaciyla G20

kendi gergevesini olusturmustur.

2021 Nisan: Finans stratejisi ve Yonetisim ve Koordinasyona iliskin EUFC kilavuz

materyalleri yaymlanmaistir.

2021 Nisan: EUFC Bilgi Platformu UNDP, UNDESA ve OECD onciiliiginde diger

ortaklariyla birlikte resmi olarak acilmustir.

EUFC, iilkelerin zayif ve giiclii yonleri, ihtiyaglari, karsilasabilecegi risk ve firsatlar iizerinden

sekillenir, bu yiizden de her tilkenin kendisine gore bir EUFC'si vardir.

2022 y1l1 itibariyle 86 lilkede EUFC kullanilmaktadir.
EUFC'nin faydalar1 sunlardir (INFF, 2024);

o Ulusal Kalkinma planlamasinda finansal degerlendirmelerin yapildig: bir yaklagimdir.

o SKA caligmalarinda entegre ve uyumlu finansman gergevesi olusturur.

e Ulke diizeyinde finansman tartigmalarina katilan paydaslarim etkinligini artirir.

o Seffaflik, hesap verilebilirlik, yonetisim konularinin anlagilmasini, uygulanmasini saglar.
EUFC sunlar1 icermez;

e Her iilkenin kalkinma finansmani i¢in ayni stratejiler, planlar.
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e Tiim finansal zorluklar1 ¢dzen bir rehber.
e Kamu finansmanindaki reformlarin takip edildigi bir kontrol listesi.
o Uluslararasi finansmanda olan sistemik bosluklara, zorluklara ¢oziimler.

EUFC'nin dort yapi tast vardir. Bunlar; degerlendirme ve teshis, finansman stratejisi, izleme
ve inceleme, yoOnetisim ve koordinasyon'dur. Siirdiirtilebilir kalkinma calismalarinda her bir siire¢
birbiriyle etkilesim i¢inde olur, etkiler takip edilip degerlendirilir, raporlanir ve yap1 taslart birbirlerini

gelistirir.

Yapi taglart risklerin, etkilerin analizini devamli yapan dinamik bir siire¢ saglar. Ydnetisimle
birlesen bu siirecte finansman icin gerekli bilgiler, veriler devamli akar, bu da denetimi, gézetimi ve
degerlendirmeleri kolaylastirir. Degerlendirmeler de finansmanin sartlarini diizenler. Bu ayni1 zamanda
kaynak kullaniminda verimliligi, etkinligi artirir. EUFC'de belirtilen yapi taslart sunlardir (INFF,
2024);

Yapi Tas1 1-Degerlendirme ve Teshis: Yapi Tasi 1, bir iilkenin finansman ihtiyaglari ile ilgili

temel analizlerin yapildigi, finansman stratejisinin gelistirildigi bir asamadir (INFF, 2024).

Risklerin g6z oniine alindig1, entegre finansman stratejileri ve politikalarinin olusturuldugu bu

asamada izleme ve degerlendirmenin nerelerde kullanilacag: da belirlenir.

Yapt Tas1 1, 4 bolimden olusur. Bunlar; (1) finansman ihtiyaglari; (2) mevcut finansman

akislart; (3) mali ve mali olmayan riskler; ve (4) kisitlamalardir.

1. Finansman Ihtiyaclarimin Degerlendirilmesi: SKA’lar1 gerceklestirme faaliyetlerinde bir
iilke oOncelikle tiim bilgileri, raporlar1 toplayip, derlemelidir. Bu kaynaklar degerlendirilirken
maliyetler de ¢ikartilacak ve buna gore finansman planlanacaktir. Degerlemenin kapsaminda agagidaki

gibi unsurlar bulunur;
e Ulusal kalkinma planlar1 ve stratejileri.
o Sektorel, bolgesel, tematik hedefler.

o Uluslararas1 Enerji Ajansi yenilenebilir enerji arz raporlari, nadir toprak elementleri fiyat
tahminleri, kiiresel fosil yakit fiyat tahminleri, kiiresel gida fiyat tahminleri, kiiresel ¢ip ve
bilisim teknolojisi arz-talep tahminleri, yesil tahvil piyasasi, kiiresel enerji talepleri,
uluslararasi para piyasalarinin durumu, IMF, Diinya Bankas1 gibi kuruluslarin hazirlamig

olduklar raporlar, ¢aligmalar.

e "IMF'nin Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri maliyet tahminleri, UNESCO egitim maliyet tahminleri
ve DSOmiin saghk sektorii maliyetleri gibi kalkinma ortaklar1 tarafindan gerceklestirilen

maliyetlendirme ¢alismalar1” (INFF, 2024).
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2. Finansman Akislari: Finansman akist Kamu ve Ozel olarak 2 yénliidiir.

Kamu Finansman Akislari: Yerli kamu kaynaklari, uluslararasi kalkinma isbirligi, bor¢ ve
borg siirdiiriilebilirligi bagliklarindan olusur. Bunlarin finansman tiirleri ise, vergiler ve vergi dist

gelirler, kamu yatirimlari, kamu borglanmasi gibi araglardir (INFF, 2024).

Ozel Finansman Akislari: Ulusal ve uluslararas: 6zel is ve finans ile sistemik sorunlarin ele
alimmasindan olusur. Finansman tiirleri ise; yurt i¢i ticari yatirim, dogrudan yabanci yatirim, ulusal ve
uluslararas1 yerli portfoy yatirimi, sosyal sorumlu yatirnmlar, ESG yatirimi, krediler, fonlar,

tahvillerdir.

3. Riskler: Riskler ile ilgili bilgiler, planlamalar yapilirken derlenmeli ve tanimlanmalidir.
Ekonomik riskler (6rnegin piyasa soklari, borg siirdiiriilebilirligi, doviz kuru oynakligi) ve ekonomik
olmayan riskler (6rnegin afetler, iklimle ilgili riskler ve politik riskler) dahil olmak {izere ¢esitli risk
tirlerini kapsayan degerlendirmeler bir araya getirilmelidir. Ayni zamanda bu risk analizinin
halihazirda ulusal kalkinma planlamasina ve finansman politikalarina ne olgtide dahil edildigi de

degerlendirilmelidir.

4. Kisitlamalar: Bir tlkenin siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasmasi igin finansal
planlamalarin yapilmasinda politik, yapisal, yasal gibi nedenlerden kaynaklanan engeller olabilir.
Engellerin, toplanip derlenmesi, kapsamlarinin anlasilmasi ve ¢oziimii i¢in ¢aba gosterilmesi
gerekmektedir. Engellerin derlenmesinde; bir iilkedeki kamu gelirleri ve harcamalari, kamu yatirimlar
analizleri, finans sektorii degerlendirmeleri, bor¢ siirdiiriilebilirligi degerlendirmeleri, isletme

anketleri, IMF, Diinya Bankasi raporlar1 gibi calismalar dikkate alinir.

Yapr Tags1 2-Finansman Stratejisi: EUFC'nin ikinci yapi tasi politikalar1 ve paydaslari
icermektedir. Amag, kamu ve 6zel finans alanindaki finansal reformlarin ve politikalarin operasyonel
hale getirilmesinde rehberlik etmektir. Finansman stratejisi, siirdiiriilebilir kalkinma yolunda
EUFC'nin temeli olup, atilacak adimlar i¢in yapilacak finansmanin politikasini, kapsamini, hedefini,
zaman g¢izelgelerini, aktorlerini, finansman araglarini belirler. EUFC kapsaminda finansman politikasi

ornekleri asagidadir;
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Tablo 2.1. EUFC Finansman Politikas1 Ornekleri Tablosu (INFF, 2024).

2 MAKRO VE .
KAMU OZEL SISTEMIK KESISENLER
Addis Ababa
Eylem Giindemi ACE B,F D,E,F A-G
Eylem Alanlar
Ekonomik/Endiistriyel
Kalkinma Stratejisi
Kiigiik ve Orta Olgekli
Gelir Stratejisi Isletmelerin Kalkinma
Stratejileri
Bor¢ Yonetimi Etkl Yatlrlml/SOSyal . Kamu-Ozel Ortaklig:
o Girigim Para Politikasi .\
Stratejisi L. Politikalar1
Politikasi
Finans sektorii
gelistirme
Ulusal Biitge stratejisi(finansal Déviz Kuru
Stratejisi sistemin Politikas1 Altyapt Planlar
Politika Ornekleri yesillestirilmesi
ve dahil)
Stratejiler . . i i
) Ulusal Kalkinma Finansal Katilm Borg Yénetimi Ulusal Olarak Belirlenmis
Bericast Politikast Stratejisi Katki ve
Stratejisi ) Ulusal Uyum Planlar
Siirdiiriilebilirlik Dogal Kaynak . s
Kamu Yatirimi Raporlama Yonetim [Sjtl;i:!igmmyet Esitligi
Yonergeleri Politikalar1 J
Dey e Finansal Piyasa : . iklim ve Afet Risk Azaltma
Isletmelerin DiizentéhibF Cercevall Ticaret Politikalar Politikalart
Yonetim Politikast |~ ooy e EIEEY !
Fintech Stratejileri Veri/Istatistik Gelistirme
Diaspora Sektor Politikalari
Katilim Politikast (6rnegin enerji)
Ornek L: Kamu binalarina
Yenilenebilir enerji mnatar Diisiik faiz oranlari, Emisyon Ticaret Karbon emisyonlariin
zorunluluk olarak ; ; . -
kullaniminin - . yesil tahviller Sistemi azaltilmasi
getirilmesi
artirtlmasi
Pamuk ve diger ham Iklim degisikligine
- e . . .. | madde uyum,az su tikketimi,
;ﬁ)r:g:nzi. Déngiisel B:I!iedlyelerln tekstil iiretiminde su ayak izi | Az su ve giibre az kaynak tiiketimi,
g" o hesaplanmasina ve geri | tiiketen bitkilerin emisyonlarin azal-
kapsaminda doniigtimii PN, -
- . . . doniistiirtlebilir kullanilmasi ve 1lmasina destek, topragin
tekstilde geri faaliyetlerinin S .
PR malzeme kulla- gelistirilmesi korunmasi,
doniigiim artirilmast -
nimina y6nelik ulusal azot-fosfor kullanimimin
strateji belirlenmesi azaltilmasi.

Yapr Tas1 3-Takip ve Gozden Gecirmek: Yapi tasi 3'te, hangi finansal verilerin takip
edilecegine, toplanacagina ve degerlendirilecegine karar verilir. Ayrica, hangi sektdrde ne tiir
raporlamalarin yapilacagi, ESG ve siirdiiriilebilirlik raporlarimin kapsami ve niteligi, veri kaynak
yerleri (merkez bankasi, ulusal istatistik ofisleri, icraci bakanlik verileri, maliye-ekonomi-kalkinma

gibi bakanliklarin verileri) belirlenir.

Buradaki amag, yapilan ¢alismalarin sonuglarini, finansmanin etkilerini, farkli finansman

tiirlerinin yatirimlara ve SKA c¢aligmalarina etkilerinin neler oldugunu anlamaktir. Ayrica hiikiimet
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politikalarinin ve paydaslarin, aldiklar1 kararlarda, siireclere olan etkileri degerlendirilip 6grenme ve
gerekli iyilestirme ¢alismalarinda bulunma amaglanmaktadir. Takip ve gézden gegirme, devamli veri
akist sagladigindan siire¢ dinamik bir yapidadir boylelikle finansman politikalarinin etkinliginin
anlasilmasi hizli olur (INFF, 2024).

Yapr Tas1 4-Yonetisim ve Koordinasyon: Ulkeler, siirdiiriilebilir kalkinma yolculuguna
¢ikarken hiikiimet, halk, kamu kuruluslari, 6zel sektor, finans kuruluslari, parlamento, sivil toplum
kuruluslart kisacasi tiim paydaslar siirece dahildir. Bu da siirecin seffaf bir sekilde raporlanmasin

gerektirir.

Yap1 tast dortte, finansman stratejilerinin, politikalarin, siire¢lerin kimler tarafindan
olusturulacagi belirlenir. Yonetisim siireci olarak adlandirilan bu asamada, finansman ¢ergevesi i¢inde
siireci yiriiten kurumlar, gorevleri, birimleri, sorumlulari ve kendilerine ¢izilmis isleri, hedefleri,
zaman cizelgeleri gibi unsurlar bakimindan belirlenir. Bunun yaninda 6zel sektor, sivil toplum

kuruluslari, diisiince kuruluslari, yasama organi gibi hiikiimet dis1 aktorler de belirlenir.
Burada taahhiit ve liderlik, bilgi ve perspektiflere erisim ve koordinasyon 3 temel islevdir.

Gozetim Organinin Kurulmasi: Gozetim organi, EUFC siirecine liderlik etmek, kamu ve
0zel finans politikasini sekillendirmek amaciyla hiikiimetin en {ist diizeylerinden yetki ve sorumluluk
alarak hareket eder. Gozetim organi, hazirlanmis EUFC’ye ait bulgular1 ve kapsami degerlendirir ve
EUFC’yi operasyonel hale getirmeye destek olup, ek degerlendirmeler, teshisler yapip bir yol haritasi
cikartabilir ayrica EUFC siirecini izleyip, degerlendirir.

EUFC Yol Haritas1: Baglangi¢ asamasi, EUFC’nin kurulmasi ve faaliyete gegirilmesine ait
bir yol haritasi veya plan olusturulmasina karar verilerek sona erer. Gozetim komitesi tarafindan
onaylanacak olan plan veya yol haritasinin amact EUFC’nin kurulmasi ve operasyonel hale getirilmesi
siireclerini net bir sekilde agiklamaktir (INFF, 2024).

2.3.7.2. Etki Yatirim

Stirdiirtilebilir Kalkinma Amaglarina ulagsmada, tarimdan enerjiye, egitimden sagliga fark
yaratan, olgiilebilir, sosyal ve/veya g¢evresel faydalar saglayan Etki Yatinmlari (EY), az gelismis
iilkelerden gelismis iilkelere kadar her iilkede uygulanmaktadir (UNDP, 2024).

Etki Yatiriminin, hayir amaciyla yapilan yatirimlardan farki, sosyal ve cevresel etkisi olan
yatirnmlarin ayn1 zamanda finansal olarak da getirisinin olacagini ya da tam tersi finansal yatirimlarin

da sosyal ve gevresel faydalar saglayabilecegini gostermesidir (UNDP, 2024).
Etki Yatirnmimin Unsurlar1 (UNDP, 2024)
Amag: Yatirimin bir sosyal ve/veya gevresel amagla yapilmasi.

Geri Doniis: Yatirimin finansal ya da sermaye getirisinin olmast.
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Getiri Beklentileri Araligi ve Varhk Smiflari: Risk sermayesi, 6zel sermaye, sabit gelir,
nakit gibi varliklarla piyasanin altinda ya da riske gore ayarlanmis piyasa oranina kadar degisen

oranlarda finansal getiri hedeflenir (UNDP, 2024).

Etki Olgiimii: Yatirim siirecinin her asamasinda niceliksel veriler agirhkta olmak iizere
Olciimler yapilir ve bunlar seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkeleri ¢ercevesinde raporlanir (UNDP,
2024).

Hedeflerin Olusturulmasi ve Yonetisim: SKA'ya ulasilmasi gibi hedefler belirlenirken
belirli standartlara uyulmasi, Ol¢iimlerin bunlara gore yapilmasi, performanslarin analizi ve ilgili

paydaslara bunlarin raporlanmasidir (UNDP, 2024).
Etki Yatirnm Yapan Kisi ve Kuruluslar (GIIN, 2024)
e Bireysel yatirimcilar.
o Sirketler.
e Devlet kuruluslari.
o Kalkinma finansmani kuruluslari.
e Emeklilik fonlari.
¢ Finans kuruluslar1 ve bankalar.
o Sivil toplum kuruluslari.
o Belediyeler.
e Sigorta sirketleri.
Etkinin Bes Boyutu

Kiiresel Etki Yatirimi Agi'na (GIIN) bagli IRIS+ tarafindan gelistirilen etkinin bes boyutu,

yatirimlarin etkilerini degerlendirmede kullanilir (Global Impact Investment Network, 2024).
1. Ne: Yatirim sonucunun kurulug ve paydaslar i¢in 6nemi.

2. Kim: Hangi paydaslarin etkiden faydalandigin1 ve yatirim 6ncesinde bu paydaslarin ne

kadar yetersiz hizmet aldigin1 anlamak.

3. Ne Kadar: Sonuclar1 ka¢ paydasin deneyimledigini, ne diizeyde ve ne kadar siirede etki

yasadiklarini anlamak.
4. Katki: Yatirim yapilmasinin, yapilmamasina gore bir fark yaratip yaratmadigini anlamak.

5. Risk: Sonucun beklenenden farkli olma ihtimali.
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Etki Yonetimi Cahsma ilkeleri

Uluslararsit Finans Kurumu (IFC), Kiiresel Etki Yatirimi Agi (GIIN) gibi kuruluslar tarafindan
hazirlanan bu ilkeler, etki yoOnetim sistemlerinin olusturulmas: ve uygulanmasi konusunda bir
cercevedir. Etik Ilkeler, tahvil, fon ve diger yatirim araclarina ve varlik tiirlerine yatirim yapanlar
tarafindan uygulanabilen 6lgeklenebilir ilkelerdir. Her tiirden etki yatirimcisi tarafindan kullanilabilir

ve tiim sektorler ve cografyalar i¢in gegerlidir (Impact Priciples, 2024). 9 ilkeden olusurlar. Bunlar;
1. Yatirim stratejisiyle tutarli stratejik etki hedef(ler)ini tanimlayin.

Yatirimei, SKA gibi hedefler belirleyerek, olgiilebilir sosyal ve cevresel sonuglari olan
hedefler belirlemelidir. Etki hedefini belirlerken ayn1 zamanda yatirim stratejisi ile uyumlu olmasini

saglamalidir.
2. Stratejik etkiyi portfoy bazinda yonetin.
Etki performansi, portfoy baz alinarak olusturulup, takip edilmelidir.
3. Etkinin gergeklestirilmesine yoneticinin katkisini belirleyin.

Yonetici, etki elde edilmesi slirecinde miimkiin oldugunca dl¢iilebilir veriler toplayarak, mali

ve/veya mali olmayan konularda giivenilir ve seffaf raporlamalar yapmalidir.
4. Her bir yatirimin beklenen etkisini sistematik bir yaklagima dayali olarak degerlendirin.

Yonetici, her yatirmdan 6nce yatirim hedefleri ile ilgili somut, olumlu etki sonuglarini
miimkiin oldugunca sayisal parametre ve endiistri standartlar1 ile uyumlu olacak sekilde

belirleyecektir. Bunun i¢inde; ii¢ soru temelinde bilgi toplayacaktir. Bunlar;
1. Amaglanan nedir?
2. Amaglanan etkiyi kim yasiyor?
3. Amaglanan etki ne kadar 6nemlidir?

Yonetici hedeflere ulagmada kars1 karsiya kalinabilecek riskleri belirleyecek, yatirim

stirecindeki firsatlar1 degerlendirecek, dolayli ve sistemik etkileri dikkate alacaktir.
5. Her yatirimin potansiyel olumsuz etkilerini degerlendirin, ele alin, izleyin ve yonetin.

Yonetici, her yatinm oncesinde yatirim yapilan sirketin ESG performanslarini, mevcut
sistemlerini, siireclerini analiz edip eksik yonlerini, yatirnm risklerini belirlemelidir. ESG riskleri
olustugunda siireci yOnetip azaltici ¢aligmalar yapmali, gerektigi durumlarda sirket ile temasa

gecmelidir.

6. Her bir yatirnmin ilerleyisini, asagidakilere kars1 etki elde etmek i¢in izleyin.
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Yonetici, yatirimin ilerleyisini takip etmeli bunu yaparken de verilerden faydalanmalidir.
Veriler miimkiin oldugunca sayisal degerlerden olusmali ve verilerin nerden, kim tarafindan ne
siklikta verilecegi, veri kaynaklari, veri toplama yoOntemleri, veri toplama sorumlulari, verilerin

kimlere raporlanacagi 6nceden belirlenmelidir.

Elde edilen veriler yorumlanirken dnceden belirlenen sonuc¢ degerleri referans alinacak ve

yonetici etkinin azaldigi, olmadigi durumlarda 6nlemler, iyilestirmeler yapacaktir.
7. Siirekli etki lizerindeki sonuclart dikkate alarak ¢ikislart gergeklestirin.

Cikis islemleri yaparken etkinin devamliligina zarar verilmemesi gerekir. Bu yiizden de ¢ikis

islemi degerlendirilmeli ve belirlenmis bir siirecte ve zamanda yapilmalidir.

8. Inceleme, belgeleme ile kararlar1 ve siirecleri iyilestirme, etkinin basarisina ve dgrenilen

derslere dayanmaktadir.

Yonetici, etkilerin performanslarini izleyip, belgeleyecek, beklenen ve gergeklesen, olumlu ve
olumsuz sonuglar ile etkileri belgeleyerek karsilastiracak, analiz edecek, sonuglart daha sonra

stireclerin iyilestirilmesinde, operasyonel ve yatirim kararlarinda kullanacaktir.

9. Ilkelere uyumu kamuya agiklayin ve uyumun diizenli ve bagimsiz olarak dogrulanmasini

saglaym.

Yonetici, etki yonetimi faaliyetlerinin, ilkelerle uyumunun yillik olarak kamuya agiklanmasini
ve raporlamalarin bagimsiz bir denetimden ge¢mesini saglamalidir. Raporlamalar, seffaflik ve hesap

verilebilirlik cercevesinde yapilacaktir.
Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaclar1 Etki Standartlar:

BM’ye bagli UNDP tarafindan BM SKA’larin gerceklestirilmesi siirecinde yapilan etki
yatirimlarina iligskin gelistirilen standartlardir. 3 konuyu igerir (UNDP, 2024). Bunlar;

1. Tesebbiisler
2. Ozel Sermaye Fonlari
3. Tahvil Thraggilart'dir.
Bu boliimde 3 standarttan tesebbiislere ait standartlar agiklanmistir.

Tesebbiisler: SKA hedeflerine ulasmada sirketlerin, kuruluslarin énemli rolleri vardir. Iklim
degisikligi ile miicadele, ¢evrenin korunmasi, kapsayici ekonominin gelismesi gibi alanlarda
isletmeler; risklerin azaltilmasi, paydas iliskilerinin kuvvetlendirilmesi, itibarlarinin artirilmasi, politik

gelismelere ayak uydurulmasi gibi zorluklarla kars1 karsiyadir.
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Standartlar, karar verme tizerine kuruludur, performans veya raporlama standartlar1 seklinde
degildir. Standartlar, SKA hedeflerine ulasmada yapilacak g¢aligmalarin ve sorumlu, siirdiiriilebilir

faaliyetlerin kurumsal karar alma siireglerine entegre edilmesi amaciyla gelistirilmistir.

Standartlar, birbirleriyle iligkili dort unsurdan olugmaktadir. Bunlar; strateji, yoOnetim

yaklagimi, seffaflik ve yonetisimdir.

Yonetim

Yaklasim

Sekil 2.2. SKA Standartlar1 (UNDP, 2024)

Strateji: Kaynaklar1 en faydali, verimli faaliyete aktararak, stratejinin siirdiiriilebilirlik

hedeflerine uygun ¢izilmesi saglanmalidir.

Yonetim Yaklasim: Siirdiiriilebilir ve sorumlu davraniglar, isletmelerin SKA’lara katki

sunmalarini saglar, isletmenin gevresel, sosyal paydaslarla iletisimini kuvvetlendirir.

Seffaflik: Calisanlar, yatirnmcilar, tiiketiciler, devlet gibi isletmenin faaliyetlerinden su anda
etkilenen ve gelecekte muhtemelen etkilenecek olanlarda dahil olmak iizere tiim paydaslara karsi,

hesap verilebilir olmak dnemlidir.

Yonetisim: Yonetisim ile isletme, kararlarin1 ve faaliyetlerini, kendi degerlerine, ilkelerine ve
politikalarina uygun yiiriittigiinii, kendisini ve g¢evresini nasil sorumlu tuttugunu agiklar (Etki Yap1

Dernegi, 2024).

Asagida etki standartlarina iligkin bir grafikte, siire¢ler daha net goriilmektedir.
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Tablo 2.2. SKA Standartlar1 ile OECD-UNDP Standartlar1 Tablosu (Etkiyap, 2024)

Faaliyetlerin ve yatirnmlarin, insanlar ve gezegen i¢in olumlu etkilerinin olmasini saglar.

UST DUZEY iLKELER

Stirdiiriilebilir bir sekilde ¢aligmay1 ve SKA'lara olumlu katkida bulunmayn iist diizey

KARAR VERME CERCEVESI

ilkeler dogrultusunda ve ortak bir dil ve yaklasim kullanarak kurum ici karar alma
siireglerine entegre eder.

Siirdirtlebilir Kalkinma Etki Standartlari OECD-UNDP Siirdiiriilebilir
Kalkinmay1
Finanse Etmeye Yonelik
Etki Standartlar1

Tahvil Ihragcilar: | Tesebbiisler | Ozel Sermaye Fonlari Kalkinma Finansmani

Strateji Yo6netim Seffaflik YoOnetisim

Standartlar, 6zel kuruluglar, halka acik sirketler, kiigiikk ve orta boy isletmeler, devlet

kuruluslari, siirdiiriilebilir kalkinma amacinda olan tiim girket ve kuruluslar kullanabilir.

Standartlar, kullanan isletmenin biiylikliigiine ve faaliyet kapsamima goére uyarlanir. Bu

yoniiyle esnek bir yapidadir.

Strateji, Yonetim Yaklasimi, Seffaflik ve Yonetisim basliklarindan olusan SKA etki standartlarinin

Ozellikleri su sekildedir;

1. Strateji: Kurulus, Siirdiiriilebilir Kalkinmayr ve SKA'lara olumlu katkida bulunmayi

stratejilerine, amaglarina dahil eder. Kurulus, ayn1 zamanda asagidaki konularda ¢aligir;

Gezeginin simurlari, insan haklari, cinsiyet esitligi, Birlesmis Milletler Kiiresel
Sozlesmesi'nin  (United Nations Global Compact-UNGC) 10 ilkesini, BM Kadinlart
giiclendirme ilkeleri gibi kavramlar1 dikkate alir.

Universiteler, Arastirma Kuruluslari, Sivil Toplum Kuruluslar1 ve devlet gibi giivenilir
kaynaklardan alinan verileri kullanr.

Tiim paydaslarin etkin katilimini saglar.

Paydagslar ve Siirdiiriilebilir Kalkinma igin oncelikleri belirler, en ¢ok etkiyi saglayacak
faaliyetleri seger.

SKA’lar i¢in olumlu etkileri bulma, olumsuz etkileri azaltma firsatlar: arar.

Risk ve firsatlari belirler.

Duyarlilik ve senaryo analizlerini kullanir.

Etki hedefleri ile ulagilmak istenen sonucun SKA’daki yeri ve “ABC Etki Siniflandirmasi’
gibi tiirii bellidir.

Tedarik zincirleri dahil tiim 6nemli olumsuz etkiler goz oniine alir.

Etki hedeflerinin istenmeyen olumsuz sonuglarinin ¢ikma ihtimali de gbz Oniine alinacaktir

ve bu gibi risklerin ortaya ¢ikma ihtimali azaltilacaktir.
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2.

Yonetim: Bu yaklasimda Etki Yonetimi uygulanir. Kurulug, bu kapsamda asagidaki

calismalar1 yapar;

3.

Insan haklari, gezegenin sinirlari konulari kapsaminda UNGC kiiresel ilkelerini ve BM
Kadinlar giiglendirme ilkelerini géz 6niinde bulundurur.

Etkilenme potansiyeli olan paydaslara etkili iletisim kanallar1 sunar.

Insan haklarina saygi, ¢evrenin korunmasi, olumsuz etkilerin azaltilmas: gibi calismalar
tesvik eder.

Paydaslar i¢in gerektiginde egitimler verir, kararlara katilimlarini saglar ve faaliyet
sonuclarini paydaglara seffaf bir sekilde sunar.

Stirekli iyilestirme igin etki yatiriminin izlenmesini saglar.

Sistematik sekilde veriler toplar.

Verileri risk temelli toplar.

Performans degisimleri ve sapmalarini izler.

Karar verme asamasinda giincel verileri ve aragtirmalar: goz 6ntine alir.

Stirdiiriilebilir kalkinma uygulamalarindaki degisimi dikkate alir.

Etki yonetimi uygulamalarinin etkinligi izler ve gerektiginde iyilestirmelerde bulunur.
Faaliyetlerin sonuglarimi olumlu ve olumsuz yonleriyle degerlendirir ve gerekli
diizenlemeler yapar.

Dogrudan ve dolayl tiim 6nemli, olumlu ve olumsuz sonuglar1 tanimlar.

Sonuglart tutarh bir sekilde degerlendirir.

Hedefler i¢in esikler belirler.

Sonuglart tim paydaslari géz Oniine alinarak degerlendirir. Kimseyi geride birakma
prensibi etkindir.

Sayisal olmayan sonuglarda belirsizlik olacagini kabul eder. Etki riskini azaltmak icin

stratejiler gelistirir.

Seffaflik: Kurulus, yaptig1 calismalarin sonuglarini raporlar. Bu kapsamda asagidaki

calismalar yapar;

Yilda en az 1 kez raporlama yapar.

Etkileri tutarl bir sekilde agiklar.

SKA’lar ve ABC etki siniflandirmalarini kullanir.

Gergek etki performansini, amag ve hedefler, esikler baglaminda degerlendirir.

Gerektigi zamanlarda Sivil Toplum Kurulus’lar ve paydaslar i¢in 6zel raporlamalar yapar.
Insan haklari ve gezegenin smirlari gibi konularda kamuya agik raporlama yapar.

Bagimsiz bir tiglincii taraf degerlendirilmesi yapar.
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4. Yonetisim: Kurulus, yonetisim uygulamalarimi etkin bir sekilde kullanir. Bu kapsamda

asagidaki ¢alismalar1 yapar;

o Etkili sikdyet mekanizmalar1 kurar.

e lyilestirici 6nlemler alir.

e Paydaslan belirler ve karar vermeye katilimlarini saglar.

e Onemli siirdiiriilebilir kalkinma konularini ve entegre siireglerini belirler.
o Etki ve finansal getiri hedeflerini belirler.

e Tesebbiisiin politikalarin1 ve bunlara uyumunu saglar.

e Tesebbiisiin etki performansini hazirlar.

o Dis agiklamalar1 ve raporlamalari hazirlar.
Siirdiiriilebilir Kalkinmanin Finansmam icin Etki Standartlar

OECD ve UNDP tarafindan birlikte gelistirilmistir. Strateji, Yonetim, Seffaflik ve Yonetisim

konularindan olusur. Standartlarin detaylar1 su sekildedir;
Standart 1: Etki Stratejisi
Etki merkezli yatirim stratejisi vardir.

1.1. Sirket, nicel ve nitel dzellikleri belirlenmis iddial1 bir etki hedefi belirler.

1.2. Insan haklarma uygun, ¢evreyi koruyan, yerel kalkinma hedefleri ile uyumlu bir yatirrm hedefi
belirlenir.

1.3. Hedeflere ulasmada politika belirlenir.

1.4. ESG etkin bir sekilde kullanilir.

Standart 2: Etki Yonetimi Yaklasim
Sirket, ESG, etki yonetimi, insan haklar1 gibi kavramlari yonetim yaklagimina entegre eder.

2.1. Sirket, faaliyetlerin yasal gergevelere uygun, ESG’nin etkin kullanildigi, sikayet ve telafi

mekanizmalarinin oldugu bir yapi saglar.
2.2. Sirket, paydaslarin belirlenmesi ve katilimi i¢in etkin siireclere sahiptir.
2.3. Etkin bir performans takibi ve degerlendirmesi yapilir.
2.4. Yatirnmdan ¢ikislarda siirdiirtilebilirlik etkisi, SKA’lara katki dikkate alinir.
2.5. Yatirim stratejisi ve etki hedefleri diizenli olarak analiz edilir ve iyilestirilir.
Standart 3: Seffaflik ve Hesap Verilebilirlik

Yapilan faaliyetler, uygulamalar, yontemler paydaslara agiklanir.

3.1.Basta SKA ve ESG ile ilgili bilgiler olmak {izere 6nemli bilgiler agiklanir.
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3.2. Veri kaynaklar1 agiklanir.

Standart 4: Yonetisim

4.1. Hissedarlara hedefler agiklanur.

4.2. Kurum i¢inde 6grenme ve gelisme kiiltiirli olusturulur.

4.3. Etki degerlendirmelerinin kurum iginde benimsenmesi ve kullanilmasi tesvik edilir.
4.4, Mali ve mali olmayan kaynaklarin tahsisi saglanir.

Etki Yonetiminin ABC’si

Uluslararasi bir forum olan Etki Yonetimi Projesi (IMP) tarafindan gelistirilen bu metodoloji,
“Zarardan kag¢inmak i¢in hareket etmek", "Paydaglara fayda saglamak" ve "Coziimlere katkida
bulunmak" bagliklarindan olugsmaktadir. Bu smiflandirmalar kapsaminda olmayan portfoyler zarar

verir ya da verebilir olarak tanimlanir (Impact Frontiers (IMP), 2024).
e Zarardan kaginmak i¢in hareket etmek.
e Paydaglara fayda saglamak.
o (Coziimlere katkida bulunmak.

1. Zarardan kacinmak icin hareket etmek

Isletmelerin faaliyetlerinden dolay1 gevre ve insanlarin zarar gérmesi ortaya c¢ikmissa bu
durum ortadan kaldirilmali veya etkileri azaltilmalidir. Ornegin, karbon emisyonlarmi azaltacak

yatirimlar iklim degisikligi ile miicadelede faydalar saglar.
2. Paydaslara fayda saglamak

Isletmenin ¢evre, calisanlar, tedarikciler gibi paydaslarmin durumlarinda iyilestirmeler

yapmasidir. Ornegin, calisanlar icin elektrikli arag sarj istasyonu agmak.
3. Coziimlere katkida bulunmak

Burada engellilerin is sahibi yapilmasi gibi dogrudan ihtiyag sahibine katkilar sunulur.

70



Ozkan Karabulut, Yiiksek Lisans Tezi, Mersin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2024

Tablo 2.3. ABC Metodolojisi Tablosu (IMP, 2024).

A

Zarardan kagcinmak i¢in hareket etmek

B (B, “A +...” anlamina gelir) Paydaslara fayda saglamak

C (C,“A+ B +...” anlamina gelir) Coziimlere katkida bulunmak

Bir sonuca iligkin performans bilgisi yoksa,

dikkate alinir: Zarar verebilir.

D

Stirdiiriilemez bir sonug iyilesmiyorsa,
asagidakiler diisiiniilebilir:

Zarar Verir.

Etki Yatinmma 6rnek olarak Pimar Siit’iin UNDP ile yaptigi1 "Siitlimiiziin Gelecegi Giivenli

Eller Projesi* 6rnek gosterilebilir. Bu projede, Pinar Siit, UNDP tarafindan desteklenen "Business Call

to Action” platformu ile isbirligi yapmistir (UNDP, 2024; Business Call to Action; 2024). Calismada

Pinar Siitiin yaptig1 faaliyetler su sekildedir (Stitiimiiziin Gelecegi, 2024).

Basta kadin iireticilere olmak iizere tedarik saglanan fireticilere koylerde, siitiin daha
hijyenik kosullarda elde edilmesi, kalite ve verimliligin artirilmasi, sagim uygulamalari ve

hijyen ile buzagi bakimi egitimleri verilmistir (Kadin Dostu Markalar, 2024).
Siitlerin kaliteleri devamli dlgiilmiistiir.

“Ciftciler I¢in Finansal Okuryazarlik” modiilii kapsaminda "Egitmen Egitimi" siirecine
dahil olunmus ve iireticilerin gelir-gider dengesi, birikim, nakit akisi, bor¢clanma gibi

konularda finansal biling diizeylerinin artirilmasi egitimleri verilmistir.
Bolgedeki Tarim il Miidiirliikleri, Siit Birlikleri ve Kooperatiflerle isbirligi yapilmugtir.

Projenin yiiriitilmesinde Kapsayict Is Modeli gelistirilerek kaynaklarin = verimli
kullanilmasi, verimli iiretim, doganin ve ¢evrenin korunmasi, hayvan hastaliklarinin
azaltilmasi, engellenmesi, makine ekipmanlarinin bakimi, dogru yemleme gibi egitimler

verilmistir (Siitiimiiziin Gelecegi, 2024).

Proje, "Business Call to Action" programinda "Impact Champions" adli 25 6rnek projenin

arasina girmis ve yine UNDP tarafindan "Management Practices to Bring Inclusive Business to Scale"

isimli aragtirma raporunda vaka analizi olarak yer almistir. Proje ayrica, diinyaca tinlii gazete The

Guardian’da 6rnek projeler arasinda gosterilmistir.
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2.3.7.3. Etki Ol¢iimii ve Yonetimi

Etki 6l¢limii ve yOnetimi, yapilan yatirimlarin sonuglarini, etkilerini degerlendirirken olumlu
ve olumsuz sonuglart da agiklayan bunu yaparken bilimsel verilerden faydalanan bir raporlamadir
(UNDP, 2024). UNDP’nin, Siirdiiriilebilir Finans Merkezindeki, online egitim boliimiinden derlenen

bilgilere gore hazirlanan “Etki Olgiimii ve Yonetimi’’ konusu SF Mimarisinin énemli bir parcasidir.

EOY'nin faydalari; kaynaklarin daha dogru ve kapsamli takibi, 6lgiilmiis, kanita dayal
verilerin toplanmasi, bunlarin karsilastirilabilir ve ortak bir dil {izerinden seffaf bir sekilde, olumlu ve

olumsuz etkileri ve sonuglari ile raporlanmasindan olusur.

Bu sekilde yapilan raporlama, etkilerin analizi nedeniyle daha dogru kararlar alinmasini
saglayacak, raporlamay1r yapan kurumu diger kurumlardan c¢ok daha ileriye tasiyarak itibarini
artiracak, olumsuz etkilerin azaltilmasinda daha dogru adimlar atilmasini saglayarak, kredi ve
finansman imkanlarim1 kolaylastiracaktir. Etkilerini seffaf ve dogru bir sekilde raporlayan sirketler

ayn1 zamanda miisteri sadakatini ve ¢alisan katilimini1 daha da artiracaktir.

EOY'nin hig ya da eksik kullanildig1 raporlamalarda; yiizeysel odaklanma, kotii cergeveleme,
Ol¢iilmeyen performans, paydas katilimimin eksikligi gibi sorunlar vardir. Sorunlar kisaca soyle

siralanabilir (SFM, 2024);

o Eksik Yaklagimlar: Faaliyetlerin olumsuz, istenmeyen sonuglarinin Olgililmesi ve
yonetilmesi seffaflik i¢in 6nemli olup sadece olumlu etkileri, sonuglari raporlayan sirketler,

eksik raporlama yapmis olmaktadir.

e Odaklanmamis Sonuglar: Burada ama¢ sadece finansal performansi artiran sonuclara

odaklanmaktir. Cevresel ve sosyal etkiler goz ardi edilmistir.
e lIslem Odaklilig: Kaynaklarin sadece kar amagl kuruluslara aktarilmasi s6z konusudur.

o Yiizeysel Odaklanma: Raporlamanin detayli olmayip yilizeysel yapilmasidir. Burada amag

PR calismasi gibi sadece reklam amagli olabilir.

o Kotii Cergeveleme: Sirket icinde is yapis yaklasimlarimin sadece spesifik bir faaliyetin

eklentisi olarak sunulmasidir. Oysaki ig yapis yaklagimi, tiim faaliyetleri kapsamalidir.
e Olgiilmeyen Performans: Performans 6l¢iilmezse degerlendirme dogru yapilamaz.

e Karsilikli Bagimliliklarin Dikkate Alimmamasi: Sirketin faaliyetleri ile gezegeni ve
insanlar1 nasil etkiledigi, ¢cevresel, sosyal, yasal ve idari durumlarin sirketi nasil etkiledigi

gibi konularin degerlendirilmemesidir.

e liddiali Hedeflerin Eksikligi: Mevcut yaklasimlar ile SKA'lara ulasmada yeterince iddial

olunmamasi.
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e Paydas Katilimimin Eksikligi: Mevcut yaklasimlarda paydaslarin karar alma siirecine hig ya

da eksik katilim saglamasi.

o Karngiklik: Mevcut yaklasimlarda ESG, siirdiiriilebilirlik, etki gibi kavramlarin birbirine

karigtirilmasi.

EOY kullanildiginda ise bunun sirketlere katkis1 azimsanmayacak kadar coktur. SKA'ya
ulagsmada, etkili iiriin ve hizmetlerin gelistirilmesinde, itibar kazanmada, miisteri etkilesiminin
iyilestirilmesinde, paydas iliskilerinin gliglendirilmesinde ve pazar firsatlarimin ve risklerinin

degerlendirilmesinde katkilar sunar.

EOY ’nin yayginlasmasinda zorunlu raporlamalar, yatirimcilarin artan ilgisi, miisterilerin artan

talebi ve ¢alisanlarin siirece artan bir sekilde katilimi, katki saglar.

Yatirimeilar, yatirrmlarinin sosyal ve gevresel etkilerini bilmek isterler bu yiizden de EOY
uygulamalarin1 kullanmak isterler. Yatirimcilar, yatirim yapmadan 6nce, ESG analizleri yapip ona
gore yatirim karar1 alirlar. Yatirim siirecinde de etkileri analiz ederler. Etkiler, yatirim yonetiminde

ileriye doniik kararlar alinmasinda, miisterilerin tepkilerini anlamada yol gostericidirler.

Miisteriler, sirketin faaliyetlerinin etkisini 6grendik¢e, olumlu ya da olumsuz geri bildirimde

bulunurlar. ESG konularinda olumlu etki gésteren sirketler tiiketici nezdinde de olumlu tepki goriir.

Caliganlar ise ESG konusunda sirketin olumlu davranislar1 karsisinda galistiklart yere daha

sadik olacaklardir.

EOY nin devletlere faydalari ise; kaynaklarin dogru ve kapsamli takibi, kanita dayali kararlar
alinmasi, politikalarin amaglanan ve amaglanmayan etkilerinin anlagilmasi, toplumla daha etkili

iletisim kurulmasi ve politikalarin etkililiginin raporlanmasidir.

EQOY, ayn1 zamanda Paris Iklim Anlasmasi, BM SKA dogrultusunda yapilacak olan kaynak
tahsislerinin, faaliyetlerin, yatirimlarin, projelerin degerlendirilmesinde, finansmaninda, izlenmesinde,
optimizasyonunda katk1 sunar. Bu katkilar1 nedeniyle Uluslararas1 Finans Kuruluslari, EOY'ye gittikge

artan bir sekilde ilgi duymaktadir.

Raporlamalarinda eksik, yanlis bilgiler olan, yaptig1 faaliyetlerin etkilerini sadece olumlu
olarak agiklayan, olumsuz yonlerini agiklamayan sirketler, gergekler ortaya ¢iktiginda itibar kaybina

ugrayacak, miisterilerin satin alma ve yatirimcilarin yatirim talepleri azalacaktir.

EOY'de, ESG, GRI, AB Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Raporlamalar1 gibi diizenlemeler,

cerceveler destekleyici ve diizenleyici rol iistlenmektedir.

Etki yatirimi her yil %60 oraninda artarak, pazar biyiikligiinii, 2020'de 715 milyar USD'den
2022'de 1.164 trilyon USD'ye yiikseltmistir.
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EOY'nin ESG'den farki su sekilde tarif edilebilir. ESG'de, standartlar ile sirketin faaliyetleri
eslestirilerek standartlar iizerinden degerlendirilme yapilirken EOY'de ise sirketlerin faaliyetlerinin
etkileri ve sonuglar1 kasitli-kasitsiz, direkt-endirekt, pozitif-negatif yonleri ile ne kadar degiskenlik
gosterdigi, SKA'ya katkilar anlaminda degerlendirilir.

EOY'de;
Etki Olgiimiiniin niceliksel veriler toplanarak yapilmasi nemlidir.
Etki Yonetimi, bu verileri karar almalarda ve uygulamalarda yol gosterici olarak kullanir.

Bu yéniiyle EOY, ESG’den daha kapsamlidir ve sirketin faaliyetlerinin etkileri, her yoniiyle incelenir.

Calismalar Etkiler

Sekil 2.3. Faaliyetlerin Akis1t (UNDP, 2024).

ESG parametreleri Calismalar kapsamindadir, Etkiler ile ilgilenmez. Etkiler, bir sirketin
faaliyetleri, tirlinleri, hizmetleri sonucu olusan dogrudan ya da dolayli, olumlu ya da olumsuz,
amaglanan ya da amaglanmayan tiim sonuglardan olusur (Impact Management Project,2024; Capitals
Coalition, 2024).

EOY’niin Hiikiimetlere, Sirketlere Katkisi

Harcamalarin ve politikalarin verimli ve etkili olabilmesi igin etkilerin degerlendirilmesi
gereklidir. Etkilerin olumlu ydnde artmasi igin c¢alismalarin Sirdiriilebilir Kalkinma Amaglar
dogrultusunda yapilmasi ve biitgenin de farkli ydnetim sistemlerinden olusmasi gerekmektedir. EOY;
seffaflik, hesap verilebilirlik ve yonetisim faaliyetlerine ve mali yonetimde kurumsal kapasitenin
gelistirilmesine katkilar sunar. Asagida, EOY biitce asamalar1 grafiginde yapilan biitce calismalar

goriilmektedir.
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Denetim ve
Degerlendirme.
Etki analizlerinin

yapilmasi, SKA'ya
uyum
denetimleri.

izleme ve
Raporlama

SKA'ya uygun
hedeflerin
belirlenmesi,
halka sorulmasi,
anketler
diizenlenmesi.

SKA 'ya uygun
bltge
olusturulmasi,
finansman
stratejilerinin
belirlenmesi.

Biitcenin
onaylanmasi

Faaliyetlerin
gercgeklestirilmesi

Sekil 2.4. Siirdiiriilebilirlik Temelli Kamu Biitcesi Asamalar1 (UNDP, 2024).

Etki Olciimii ve Yonetiminde bulunan 2 kistas (Olgiim ve Yonetim) biite asamalarinda,

asagidaki sekilde kullanilmaktadir.
Olgiim;
¢ Biit¢e simflandirma sisteminin tanimlanmasinda.
e Karbon, su, ekoloji gibi ayak izlerinin etkilerinin hesaplanmasinda.

o Etki degerlendirmesinde.

¢ Bilim temelli hedeflere uyumda (Science Based Targets).
Yonetim;
e Harcama yerlerinin belirlenmesinde

o Seffaflik, hesap verilebilirlik, katilim konularinda.

Kamuda EOY kapsaminda yapilan biitgelemede; etkilerin degerlendirilmesi ile daha iyi mali
kararlar alinir, finansman i¢in daha kapsamli veriler toplanir, yesil ve sosyal tahviller i¢in detayli

bilgiler toplanir ayrica harcama ve sonug analizleri yapilir.
EOY’de etki hedefleri belirlerken sunlara dikkat edilir;

e SKA‘yauygun, baglantil1.
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o Belirli 6l¢iilere, kriterlere gore diizenlenmis.
o Uzun vadeli etkileri olan.
e Paydagslar i¢in 6nemli.

Isletmenin misyonuyla ilgili.

Problamlerva Girdiler ve . .

Sekil 2.5. Etki Deger Zinciri (UNDP, 2024)

e Problemler ve Segenekler; ¢oziilmesi gereken sosyal, cevresel sorunlardan olusur.

o Girdiler ve Aktiviteler; ¢6ziim i¢in yapilan ¢aligmalardir.

e (Ciktilar; aninda alinan sonuglardir.

o Sonuglar; yapilan ¢aligmalarin kisa ve orta donemi kapsayan sonuglaridir.

o Etkiler; uzun donemde olusan olumlu, olumsuz, dogrudan ya da dolayli sonuglardir.
Etki'nin Ol¢iimii

o Gostergeler: Ciktilar, sonuglar ve etkilerin degerlendirilmesi icin Onceden belirlenmis

verilerden olusur.
o Siire: Sonuglarin degerlendirilmesinde siireler belirlenir.
o Hedef: Belirlenmis siirede ulagilmak istenen hedef belirlenir.

o Esik: Hedefe ulagilmamasi durumunda asilmasi gereken, pozitif etkisi olabilecek minimum

esik belirlenir.

o Standart: Sonuglarin karsilastirilmasinda, degerlendirilmesinde bir standardin, benchmarkin

sec¢ilmesidir.
EOY Yolculugu
UNDP 4 agamali bir EOY yolculugu gelistirmisti. Bunlar;

1. Farkindalik; paydaslara Etki Ol¢iimii ve Yonetimi, ESG ve SKA hakkinda bilgiler verilerek,

faydalar1 anlatilir.

2. Strateji olugturmak ve planlamak; hangi etkilere ulagmaya nasil karar verilecegi, SKA’ya uygun is

faaliyetleri ile ilgili bir etki deger zinciri olusturulur.

3. Olgiim ve yonetim; nelerin dlciileceginin, hangi verilerin nerden toplanacaginin belirlendigi bir yol

haritas1 hazirlanir.

4. Raporlama; sonuglarin agiklanacagi raporlama ¢ergeveleri hazirlanir.
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3. KONUYA ILiSKiN OLARAK YAPILMIS CALISMALAR
Yapilan literatiir taramasina gore, yapilan calismalar olumlu, olumsuz ve ndtr olmak iizere
farkli sonuglar vermistir. Literatiir taramasi sonucunda ¢ikarilan 6zet Tiirkiye’de ve Uluslararasi

alanda yayinlanan ¢aligmalar olarak ikiye ayrilarak asagida anlatilmistir.

3.1. Ulusal Calismalar

Altinay, Kaki, Kestane, Soba, Dinger ve Sik (2017) calismalarinda, BIST SE’de islem goren
ve bankacilik sektoriinde faaliyet gdsteren 4 bankanin SE’ye girmeden dnceki hisse senedi degerleri
ile SE’ye girdikten sonraki hisse senedi degerlerine iliskin degisimi istatistiki olarak aragtirmiglardir.
Yontem olarak, Pearson korelasyon analizi, eslestirilmis farklarin testi (paired t test) ve tek degiskenli
regresyon uygulanmistir. Arastirma sonucunda, SE Oncesi ve SE sonrasi ortalama degerler arasinda

istatistiksel olarak anlamli bir farklilik bulunamamastir.

Akyiiz ve Yesil (2017) calismalarinda, Borsa Istanbul SE'de kayitl iiretim sektdriinde faaliyet
gosteren 19 sirketin 2011-2015 yillarina ait verilerini analiz edip, finansal performanslarin
incelemislerdir. Calismada oran analizi yontemi kullanilmistir. Kullanilan finansal oranlar su
sekildedir; Likidite oranlar1 (cari, asit-test, nakit ve stok bagimlilik, finansal yapi oranlar1 (oto
finansman, maddi duran varlik/6z kaynak, finansman, bor¢/6z sermaye, finansal kaldirag), faaliyet
oranlar1 (stok devir hizi orani, alacak devir hizi, aktif devir hiz1), karlilik oranlar1 (mali rantabilite,
aktif karlihgi, net kar/6z kaynaklar). Arastirmada, birbiriyle baglantili olan siirdirilebilirlik
boyutunun, isletmelerin dolayli olarak karliligini ve marka degerini artirmakta oldugu, ayni zamanda
stirdiiriilebilirlik kriterlerini saglayan sirketlerin bu kriterleri saglarken finansal performanslarina da

olumlu katki sagladiklart sonuglarina ulasilmistir.

Mucuk (2017) ¢alismasinda, BIST SE’de bulunan 35 isletmenin 2011-2016 yillar1 arasinda,
faaliyet raporlarinda yer alan kurumsal sosyal sorumluluk agiklamalarinin finansal performanslarini
etkileyip etkilemedigini arastirmigtir. Calismada, finansal performanslarin degerlendirilmesi igin oran
analizi kullanilmigtir. Arastirma igin segilen finansal oranlar; karlilik oranlari, faaliyet oranlari, mali
oranlar ve likidite oranlaridir. Yontem olarak temel bilesenler yontemi ve panel en kiigiik kareler
kullanilmistir. Calismada, finansal oranlar bagimli degisken, kurumsal sosyal sorumluluk kelimeleri
ise bagimsiz degisken olarak belirlenmistir. Arastirmada, isletmelerin siirdiiriilebilirlik raporlar
kapsaminda yapmis olduklar1 agiklamalarin finansal performanslarint pozitif yonde etkiledigi ve
isletmelerin siirdiiriilebilirliklerinin devami i¢in sosyal sorumluluk faaliyetlerini etkin bir sekilde

yiiriitmesi gerektigi sonuclarina ulagilmistir.

Yildirim, Kocamis ve Tokur (2018) ¢alismalarinda, 2012-2014 yillarinda BIST SE’ye giren 9
sirketin, endeks kapsamina girmeden onceki donemlere gore faaliyet ve finansal performanslarinda
anlamli bir degismenin olup olmadigi aragtirmislardir. Yontem olarak, T testi istatistik teknigi
kullanilmistir. Calismada kullanilan oranlar; aktif devir hizi, aktif karliligi, 6zsermaye karliligi, net kar

marji, faaliyet kir marj1, finansal kaldirag, bor¢ orami, cari oran'dir. Arastirma sonucunda; BIST
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Strdiiriilebilirlik Endeksi kapsamindaki firmalarin performanslarinin endeks kapsamina girdikten

sonra kismen arttigini sdylemek miimkiindiir.

Samiloglu, Bagc1 ve Kahraman (2018) calismalarinda, BIST SE’de kayith firmalarm likidite
seviyelerini arastirmislardir. Arastirma kapsaminda, BIST SE’de bulunan 33 sirketin 2009-2016 yillart
arasindaki verileri incelenmistir. Gerek duyulan likidite oranlarinin 6nem dereceleri Analitik Hiyerarsi
Proses yontemiyle belirlenmistir. Bu belirlemenin ardindan Gri Iliskisel Analiz teknigi kullanilarak
firmalarin likidite performanslar1 kiyaslanmistir. Caligmada kullanilan degiskenler; Cari oran, asit test
orani, nakit oran, stok bagimlilik orani’dir. Arastirma sonucunda, firmalar likidite oranlarina gore
siralanmis ve iyi bir likiditeye sahip bir firmanin muhetemelen siirdiiriilebilir bir yapida olacagi
varsayilmigtir. Ayrica kesin bir yargiya varilamamasinin temel nedeninin siirdiiriilebilir olmanin tek
sartinin yeterli likit diizeye sahip olmak olmadigi, isletmelerin bor¢ durumu, karlilik diizeyi gibi birgok

faktoriin biitiiniiyle yeterli olmasi gerektigi vurgulanmugtir.

Oztoponlar (2019) calismasinda, entelektiiel sermaye performansi ve performans bilesenleri
ile finansal performans gostergeleri arasindaki iliskileri incelemistir. Bu kapsamda; 2014-2017
doneminde Tiirk bankacilik sektoriinde bulunan 17 mevduat bankasinin Katma Degerine (Value
Added-VA) ve Entellektiiel Katma Geger Katsayisina (Value Added Intellectual Coefficient-VAIC™)
gore entelektiiel sermaye performanslarini 6lgmiis ve degerlendirmistir. Calismada bagimsiz
degiskenler; entelektiiel sermaye ol¢limiinde kullanilan VAIC™ modeli kapsaminda, VA, VAIC™ ve
VAIC™'in bilesenleri olan Insan Sermayesi Etkinligi (Human Capital Efficiency-HCE), Yapisal
Sermaye Etkinligi (Structural Capital Efficiency-SCE) ve Kullanilan Sermaye Etkinligi (Capital
Employed Efficiency-CEE) 'dir. Ayrica, siirdiiriilebilirligin dl¢iimiinde, BIST siirdiiriilebilirlik endeksi
yer almaktadir. Calismada, iki farkli acidan karlilik {izerinde durulmustur. Bu baglamda, Aktif
Karhligi (Return on Assets-ROA) ve Oz Sermaye Karliigi (Return on Equity-ROE ) bagiml
degiskenlerdir. Firma Biiyiikliigii, Fiziksel Sermaye Biiytikliigii ve Finansal Kaldirag Diizeyi
modellere eklenen kontrol degiskenleridir. Aragtirmada yer alan hipotezleri test etmek amaciyla
istatistiksel analiz yontemlerinden Panel Regresyon Analizi kullanilmistir. Hangi modelin analize
uygun oldugunu belirleyebilmek i¢in Hausman ve Chow testi yapilmistir. Analizler i¢in E-Views 10
programi kullanilmistir. Arastirma sonucunda, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi iginde islem goren
mevduat bankalarmimn karlilik gelisimleri ile islem gormeyen bankalar arasinda biiyiik farkliliklar

tespit edilememistir.

Parlakkaya, Kahraman ve Cihan (2019) calismalarinda, 43 adet sirketin BIST SE’ye dahil
edilmelerinin, hisse senedi getirilerine etkilerini olay calismas1 yontemiyle tespit etmeye
calismuglardir. Calisma 2014, 2015, 2016 yillarim kapsamaktadir. Analizde kullanilan formiiller
sunlardir; Anormal Getiri, Gergek Getiri, Beklenen Getiri, Pazar Getirisi, Hisse Senedi Getirisi,

Ortalama Anormal Getiri, Kiimiilatif Ortalama Anormal Getiri, Risksiz Getiri Oran1 ve Beta
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katsayisi’dr. Analizde, olay calismasi yontemi kullanilmistir. Arastirmada, endekse girmenin kisa

donemde yatirimcilar i¢in bir anlam ifade etmedigi sonucuna ulasilmistir.

Karademir (2019) calismasinda, BIST SE’de yer alan ve farkli sektdrlerde faaliyet gosteren
isletmelerin, kendi sektorel endeksinde yer alan diger isletmelere gore hisse senedi getirilerinin
farklilagip farklilagmadigini arastirmistir. Calisma kapsaminda, Kasim 2014 yilindan Nisan 2019
yila kadar BIST SE’de yer alan isletmeler ele alinmis ve sektorel alt kirilimda endekse dahil olan ve
dahil olmayan isletmelerin ortalama hisse senedi getirilerinin aylik baz farklilasmasi test edilmistir.
Calismada, bagimsiz degisken (dahil/dahil olmayan) ve aym Orneklem igindeki gozlemlerin
birbirinden bagimsiz olmasi seklindedir. Arastirma yontemleri olarak Shapiro-Wilk testi, Mann-
Whitney U testi kullanilmig ayrica IBM SPSS 23.0 yazilimindan ve R programlama kitapliklarindan
faydalanilmigtir. Arastirmada, endekse dahil olma durumunun kategorik degisken olarak ele alindigi
analiz sonuglarina gore %95 anlamlilik diizeyinde, isletmeler arasinda endekse dahil olma durumuna

bagli olusan bir hisse senedi getiri farklilig1 tespit edilememistir.

Aghayeva (2019) c¢aligmasinda, kurumsal siirdiiriilebilirlik diizeyinin isletmelerin finansal
performans gostergeleri iizerinde etkilerini incelemistir. Anket yOntemiyle Istanbul ili iginde
uygulanan bu arastirma, 18 yasindan biiyiik, beyaz veya mavi yakali olarak kamu veya 6zel sektorde
calismakta olan 175 farkli bireye uygulanmistir. Arastirma verilerinin toplanmasinda, “Kurumsal
Stirdiiriilebilirlik  Anketi”, “Marka Degerlendirme Anketi” ve “Demografik Bilgi Formu”
kullanilmustir. Istatistik analizler SPSS Statistics 22 paket programi kullanilarak gerceklestirilmistir.
Calismada, non-parametrik ve parametrik testler, Kolmogorov-Smirnov Testi, Spearman korelasyonu,
Mann Whitney U Testi ve T Testi uygulanmistir. Arastirma sonucunda; Kurumsal siirdiirebilirlik
anketinde en yliksek ortalama puani “Kurumsal siirdiiriilebilir isletme markalar1 diger markalardan

daha kalitelidir” sorusu almustir.

Kara (2020) calismasinda, BIST SE’de yer alan otomotiv sektdriindeki 4 sirketin Endiistri
4.0’a gegislerinin finansal performanslarina olan etkisini ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden biri
olan, gri iliskisel analiz teknigi ile arastirmistir. Bu amagla, BIST Kurumsal Siirdiiriilebilirlik raporu
yayinlayan ve Endiistri 4.0 faaliyetlerinde bulunan otomotiv sektoriindeki dort sirketin, Tofas, Otokar,
Ford ve Tiirk Traktoriin, 2013-2018 yillarin ait finansal oranlari hesaplanmis ve bu oranlar Entropi
Yontemi yardimyla agirhiklart  hesaplandiktan  sonra Gri  iliskisel Analiz  Yontemi ile
degerlendirilmistir. Analizde, dort temel finansal oran gostergesi (likitide, finansal yapi, devir hizi,
karllik) i¢inde yer alan oranlardan dokuz tane finansal oran ve ek olarak isletmelerin ar-ge harcama
orani kullanilmigtir. Bu oranlar; cari, likidite, finansal kaldirag, stok devir hizi, aktif devir hizi, ar-ge
gideri, net karlilik, aktif karlilik, 6zkaynak karhilik, faaliyet karlilik oranlar1 seklindedir. Arastirmada,
Endiistri 4.0 alaninda yapilan yatirnmlarinin sirketlerin finansal performans basarisina olan katkisinin

uzun vadede etkisini gosterdigi tespit edilmistir.
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Tuncel ve Yilmaz (2020) c¢alismalarinda, BIST SE’de islem géren, 18 firmanm 2000-2017
yillar1 arasindaki ¢eyreklik verilerinden faydalanarak s6z konusu firmalarda Finansman Hiyerarsisi
Teorisinin ve Dengeleme Teorisinin gegerliligini test etmislerdir. Orneklem konusu sirketler SE’den
rassal bir sekilde secilmistir. Caligmada 18 sirketin dengesiz panelinden olusan 71 g¢eyreklik donemi
kapsayan bir veri seti kullanilmistir. Yontem olarak panel veri analizi kullanilmistir. Kullanilan
bagiml degisken, “Sermaye Yapisi”’dir. Bagimsiz degiskenler; Biiyiime Firsatlari, Karlilik, Varliklar
Orani, Varlik Yapisi, Bor¢ Dis1 Vergi Kalkani, Biiyiikliik’tiir. Arastirmada, BIST siirdiiriilebilirlik
endeksindeki firmalarin ortaklara kar dagitmama egiliminde olduklar1 ve biiyiiklik degiskeninin

istatistiksel olarak anlamli ¢ikt1g1 sonuglarina ulagilmigtir.

Cavlak ve Yilmaz (2020) calismalarinda; siirdiiriilebilirlik raporlamas: yapan ve BIST SE’de
yer alan igletmelerin finansal agidan da siirdiiriilebilir bir yapida yer almalar i¢in nakit akis yapilariin
iyi bir diizeyde olmasi1 ve finansal agidan sikintili durumda olmamalari saviyla arastirma yapmiglardir.
Bu amagla, BIST SE’deki 46 isletmenin 2016, 2017 ve 2018 yillarina ait verileri analiz edilmistir.
Aragtirmada, nakit akig yapisi-isletme yasam dongiisii asamasi tespiti icin Gup vd. (1993) ile Bruwer
ve Hamman (2005), finansal sikinti igin ise Altman Z-Skoru (1968) modeli kullanilmigtir. Calismadaki
degiskenler; Net Isletme Sermayesi, Toplam Aktif, Dagitilmanus Kéarlar, Faiz ve Vergi Oncesi
Kazang, Isletmenin Piyasa Degeri, Toplam Borglarin Defter Degeri, Net Satislar. Arastirma
sonucunda; analiz edilen ii¢ yilda da nakit akis yapisina bagl olarak isletmelerin agirlikli olarak yap1
2’de (basarili isletme) yer aldigi, bu isletme yasam dongiisii asamasinda bulunan isletmelerin de

agirlikli olarak 6ngoriildiigii bigimde finansal agidan sikintili alan disinda oldugu belirlenmistir.

Akbas, Coskun ve Karamustafa (2020) yaptiklar1 ¢alismada; entegre raporlamada yer alan
icerik Ogelerinin kurumsal yatirimci kararlar1 iizerinde etkisinin olup olmadigini arastirmiglardir
Arastirmanin 6rneklemini olusturan kurumsal yatirim sirketleri Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birliginin,
Tiirkiye Sigorta Birliginin ve bireysel emeklilik sisteminin internet sayfalarindan faaliyetlerine devam
eden sirketler icerisinden segilmistir. Caligmada, tesadiifi olmayan orneklem yontemlerinden biri olan
yargisal ornekleme yontemi kullanilmistir. Bu dogrultuda, ana evren {izerinden 6rneklem segiminde
yatirimeilar igerisinden sadece kurumsal yatirimeilar belirlenmistir. Entegre raporlama igerik
Ogelerinin kurumsal yatirnmci kararlart {izerindeki etkisini ampirik olarak 6lgmek icin anket
yapilmigtir. Arastirma sonucunda, katilimcilarin yiizde ellisinden fazlasinin ilgili raporlamalar
hakkinda farkindalik diizeylerinin diisiikk oldugu tespit edilmis, katilimcilarin énemli bir kisminin
(%70) ise entegre ve siirdiiriilebilirlik raporlamalarini yatirim kararlarinda kullanmadigi gériilmiistiir.
Yatirim kararlarinda entegre raporlamayi kullanan katilimeilarin ¢ogunun (%90) bu iki raporlama

tiirlintin etkili oldugunu belirttikleri tespit edilmistir.

Once ve Cavus (2020) calismalarinda, BIST Imalat Sektériinde faaliyet gosteren isletmelerin,
2015-2018 wyillan itibartyla hazirladiklar: siirdiiriilebilirlik raporlamalar1 ile finansal raporlarinin

kaliteleri arasinda anlamli bir iliski olup olmadigimi incelemislerdir. Modelin bagimli degiskeni
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isletmenin finansal raporlama kalitesidir. Modelin bagimsiz degiskeni ise siirdiiriilebilirlik raporlamasi
yaymlamasima gore olusturulan kategorik degiskendir. Isletmenin dort biiyiikk denetim isletmesi
tarafindan denetlenmis olmasi, yonetim kurulunda bagimsiz {iye sayisi orani, isletmenin hasilat
tutarindaki biiylime, isletmenin aktif tutarindaki biiyiime ve faiz ve vergi oncesi krin toplam aktif
tutarina orant modelde yer alan kontrol degiskenleridir. Modelin tahmin edilmesinde dengeli panel
veri analizi kullanilmistir. Arastirmada sonucunda; Siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayinlayan
isletmelerin, siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayinlamayan isletmelere gore finansal raporlarinin daha
kaliteli oldugu ve sirketlerin faiz ve vergi oncesi karinda artis olduk¢a raporlama kalitelerinin arttigi
bulunmustur. Ayrica, sirdirilebilirlik raporlamalart ile finansal raporlamalarin kaliteleri arasinda
anlamli bir iligki oldugu sonucuna ulasilmigtir ve bu durumun daha 6nce yapilmig ¢alismalarin sonucu

ile de tutarli oldugu tespit edilmistir.

Karadeniz, Iskenderoglu ve Uzpak (2020) ¢alismalarinda, Borsa Istanbul‘da islem goren
konaklama sirketlerinin kurumsal siirdiiriilebilirlik performanslar1 ile finansal performanslar
arasindaki iligkiyi analiz edip kurumsal siirdiiriilebilirlik performansi yiiksek olan sirketlerle, diigiik
olan sirketlerin finansal performanslari arasinda bir farklilik olup olmadigini incelemislerdir. Bu
amacla Borsa Istanbul‘da islem goren 11 adet konaklama sirketinin 2017 ve 2018 yillarina ait faaliyet
raporlar1 ekonomik, cevresel ve sosyal faktorler cercevesinde igerik analizi ile incelenerek kurumsal
stirdiiriilebilirlik performanslar1 belirlenmistir. Arastirmada dokiiman incelemesi yoluyla elde edilen
veriler tizerinden igerik analizi uygulanmistir. Ayrica Shapiro-Wilk normallik testi, T-testi, Mann-
Whitney U testi kullanilmistir. Calismada kullanilan degiskenler aktif karlilik orani, kaldirag orani,
sirket biiylikliigii, satislarin biiylime orani, aktiflerin biiyliime orani, pay senedi getirisi, fiyat/kazang
orani ve siirdiiriilebilirlik performanslaridir. Arastirma sonucunda; Kurumsal siirdiiriilebilirlik
performansi yiiksek olan konaklama sirketlerinin, diisiik olan konaklama sirketlerine gore biiytikliik,
aktif ve satis bliylimesi, fiyat/kazang orani ve pay senedi getirisi baglaminda daha yiiksek ve istatistiki
olarak anlamli bir performans gosterdigi saptanmustir. Biiyiikliik, bliylime ve borsa performansi
acgisindan konaklama sirketlerinde kurumsal siirdiiriilebilirlik ile finansal performans arasindaki

iligkide paydas teorisinin gegerli oldugu tespit edilmistir.

Dinger, Dinger ve Keskin (2021) ¢alismalarinda, BIST 100 ve BIST SE’de yer alan toplam 56
sirketin 2016-2018 yillarindaki verilerini analiz ederek, gelismekte olan bir {ilkede siirdiiriilebilirlik
uygulamalari ile finansal performans arasindaki iligkiyi aragtirmislardir. Bagimli degisken ile metrik
bagimsiz degiskenler arasindaki iligkiyi tahmin etmek igin regresyon analizi yontem olarak
kullanilmistir. Arastirmada, firmalarin ¢evresel, sosyal ve yonetisim anlaminda gergeklestirdikleri
proje sayisi, yayimladigi rapor sayisi esit agirliklandirilarak, tek bir siirekli degisken olusturulmus ve
calismanin analizinde bu sekli ile kullanilmistir. Kullanilan degiskenler: Alfa, beta, oynaklik, ROE,
Hisse Bagina Kazang, Fiyat/Defter Oram, Kaldirag, Biiyiikliikk, Endeks, Aktif Karliligi'dir.
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Aragtirmada, Biiyiik sirketlerin daha siirdiiriilebilir odakli oldugu ve bunun sorumlu yatirimcilar igin
en 6nemli degisken oldugu sonucuna ulagilmstir.

Horasan ve Aktas (2021) calismalarinda, BIST SE’de yer almanmn, sirketlerin finansal
performansina etki edip etmedigini incelemislerdir. Calismada; sirketlerin endekse dahil olmadan
onceki ve sonraki donem verileri analiz edilerek sozii edilen etkinin varligi arastirilmistir. Calismada,
cok amagl karar verme yontemlerinden TOPSIS yontemi kullanilmistir. Arastirmanin konusunu
olusturan sirketlerin finansal verileri, TOPSIS yontemiyle tek bir puana doniistiiriilerek
yorumlanmigtir. Caligmada kullanilan oranlar; Faaliyet Kar Marji, Net Kar Marji, Yatirilan
Sermayenin Getirisi (Return on Invested Capital-ROIC), ROA, ROE, Asit Test Orani, Cari Oran, Faiz
Odeme Giicii, Bor¢/Oz sermaye, Bor¢/Aktif, Alacak Devir Hizi, Stok Devir Hizi, Ticari Bor¢ Devir
Hizi, Aktif Devir Hizi'dir. Arastirma sonucunda, endekste yer alan dort imalat sirketinden Argelik,
Petkim ve Tofas sirketlerinin endeks sonrasi dénemde finansal performanslarinin arttigi tespit
edilmisken, Tiipras sirketinin finansal performansinin diistiigli gdzlemlenmistir.

Sevim (2021) ¢alismasinda, BIST SE’de yer alan 14 isletmenin 2018 yil1 verilerini kullanarak
ilgili isletmelerin gevresel yatirim harcamalarinin finansal performans iizerindeki etkisini arastirmistir.
Calismada kullanilan bagimli degiskenler; Aktif Karliigi, Ozsermaye Karliligi'dir. Bagimsiz
degiskenler ise Cevre Harcamalari, Sera Gazi Salimlar, Atik Su Desarji, AR-GE Yogunlugu, Isletme
Biiyiikliigii, Toplam Bor¢ Orani, Sermaye Yogunlugu'dur. Calismada ¢oklu dogrusal regresyon analizi
kullanilmistir. Analizin gerceklestirilmesinde ise IBM SPSS Statistics 23 paket programi
kullanilmistir. Aragtirma sonucunda, ¢evresel performans degiskenleri olarak Atik Su Desarji ve Sera
Gazi Salimlar1 degiskenlerinin isletmelerin finansal performansi iizerinde etkili olan degiskenler
oldugu, bu kapsamda Atik Su Desarj1 degiskeninin finansal performans iizerinde pozitif, Sera Gazi
Salimlar degiskeninin ise negatif yonde bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Ayrica bir diger cevresel
performans degiskeni olan Cevre Harcamalar1 degiskenin ise finansal performans i{izerinde anlaml
olmamakla birlikte yine negatif yonlii bir etkisinin oldugu belirlenmistir. Calismadan elde edilen
bulgular genel olarak degerlendirildiginde Tirkiye’de isletmeler tarafindan gergeklestirilen gevresel
yatirim harcamalarinin finansal performans iizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugu sonucuna

ulagtlmisgtir.

Karaca (2022) calismasinda, isletmelerin finansal risk ve finansal performanslarinin pay
senedi degerine etkisini incelemistir. Caligmanin ilk asamasinda isletmelerin risk degerleri Altman Z
skor modeliyle belirlenmistir. Calismanin ikinci asamasinda performans degerleri Ozsermaye
Karliligi, Varlik Karlilig1 ve Satig Karliligi ile hesaplanmistir. Caligmanin son asamasinda isletmelerin
risk ve performans degerlerinin pay senedi getirisine etkisi panel veri analizi ile degerlendirilmistir.
Calismada veri seti olarak SE’de yer alan 22 igletmenin finansal risk degerleri, finansal performans
degerleri ve hisse senedi getirileri kullanilmistir. Veri dénemi olarak 2011-2020 yillar1 segilmistir.

Calismada kullanilan degiskenler; Caligma Sermayesi/Toplam Varliklar, Dagitilmamig Karlar/Toplam
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Varliklar, Faiz ve Vergiler Oncesi Kar/Toplam Varliklar, Toplam Borsa Degeri/Toplam
Yiikiimliiliikler, Net Satislar/Toplam Varliklar, Ozsermaye Karlilig1, Varlik Karliligi, Satis Karlihgi ve
Pay Senedi Getirileri’dir. Arastirma sonucunda, SE’ye dahil olduktan sonra yirmi iki isletmeden
yedisinin Z Skoru artarken on dort isletmenin getiri oram artmustir. Isletmelerin SE’ye dahil olmadan
Once ve sonra, getiri oranlar1 incelendiginde SE sonrasi isletmelerin %63’ liniin getiri oranlarinin arttig1

tespit edilmistir.

Korga ve Aslanoglu (2022) calismalarinda, 2018-2020 yillarinda, isletmelerin finansal
performanslarmin  siirdiiriilebilirlik  performansi iizerine etkisini arastirmiglardir. Arastirma
kapsaminda, BIST SE’de yer alan imalat sanayi sektdriinde faaliyet gdsteren 18 isletmenin 2018-2020
yillarina ait verileri incelenmistir. Stirdiiriilebilirlik performansinin 6l¢timii igin GRI Siirdiiriilebilirlik
Raporlamasi rehberinde yer alan ekonomik, ¢evresel ve sosyal gostergeler dikkate alinmigtir. TOPSIS
yontemi ile elde edilen siirdiiriilebilirlik performans skorlart ¢alismada bagimli degisken olarak
kullanilmigtir. Aktif karlilik orani, fiyat/kazang orani, aktif devir hizi, isletme biiyiikliigii ve kaldirag
orani ise calismanin bagimsiz degiskenleri olarak kullanilmistir. Arastirma sonuglarina gore aktif
karlilik ile siirdiiriilebilirlik performansi arasinda anlamli bir iliski bulunamamistir. Ayrica,
fiyat/kazang orami ile siirdiriilebilirlik performansi arasinda da anlamli bir iliski saptanmamis ve
finansal performansin siirdiiriilebilirlik performans skorlari tizerinde 6nemli bir etkisi olmadigi
sonucuna ulasilmistir. Diger yandan, isletme biiyiikliigli ile siirdiiriilebilirlik performansi arasinda

pozitif ve anlaml1 bir iligki bulunmustur

Teksoy (2023) calismasinda, BIST SE’de yer alan 33 imalat sirketinin siirdiiriilebilirlik
raporlart kapsaminda raporlarda aciklanan sosyal siirdiiriilebilirlik ve c¢evresel siirdiiriilebilirlik
kategorilerinin alt unsurlar1 ile sirket performansi arasindaki iligkiyi aragtirmistir. Bu amagla,
endeksteki 33 sirketin 2016-2021 yillar1 arasinda siirdiiriilebilirlik raporlarinda bulunan ¢evresel ve
sosyal siirdiiriilebilirlik gostergeleri bagimsiz degisken ve isletmelerin 2016-2021 yillar1 arasindaki
finansal raporlarindan elde edilen faaliyet oranlarindan aktif kéarlilik orani, 6z kaynak karlilik orani ve
net karlilik oran1 bagimli degisken olarak belirlenmistir. Yontem olarak, dinamik panel veri analizi
yontemi ile iki asamali panel GMM tahmincisi kullanilmistir. Arastirma sonucunda; Sosyal ve

cevresel stirdiiriilebilirlik kategorisiyle aktif karlilik orani arasinda iligki oldugu tespit edilmistir.

Beyazyol, Gokgen (2023) ¢alismalarinda, BIST SE’de 30.07.2021 tarihi itibariyle yer alan 65
adet sirketin siirdiiriilebilirlik performanslarini aragtirmislardir. Arastirma ile amaglanan aktif
biiyiikliigii ve karlilik oranlari fazla olan sirketlerin siirdiiriilebilirlik ile ilgili yatirimlara ve faaliyetlere
ayiracaklart finansal kaynaklarinin daha fazla olmasi sebebiyle, siirdiiriilebilirlik performanslarinin
Ol¢iitii olan ESG Skorlarmin daha mi yiiksek olacagi sorusuna agiklik kazandirmaktir. Benzer sekilde
borg¢luluk oranlar1 yiliksek olan sirketlerin, s6z konusu bor¢lanmalar1 siirdiiriilebilirlik ile ilgili
yatirimlart gerceklestirmek tizere yapip yapmadiklarini arastirmak amaciyla, sirketlerin finansal

kaldirag oranlar1 ile ESG Skorlar1 arasinda iliski olup olmadigi analiz edilmistir. Sirketlerin
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siirdiirtilebilirlik performanslarma etki eden sirket diizeyindeki faktérlerin belirlenmesi amaciyla;
stirdiiriilebilirlik skorlari ile sirketlerin 31.12.2021 tarihli konsolide bilancolarindan alinan bilgilere
gore hesaplanan aktif biiyiikliik, karlilik oran1 ve finansal kaldirag orani arasindaki iliskiler regresyon
yontemi ile analiz edilmistir. Sirketlerin siirdiiriilebilirlik skorlari, ¢evresel skor, sosyal skor, yonetisim
skoru ve genel ESG Skoru olmak iizere dort baslikta ele alinmigtir. Caligmada kullanilan bagimli
degiskenler; Cevresel Skor, Sosyal Skor, Yonetisim Skoru, Genel ESG Skoru'dur. Bagimsiz
degiskenler ise Aktif Biiyiikliik, ROA, Finansal Kaldirag Orani'dir. Arastirma yontemi olarak; Aktif
Biiyiikliik, ROA, Kaldirag diizeyleri ile ESG Skorlar1 arasindaki iligkilerin incelenmesinde korelasyon,
coklu diizeylerde iligkilerinin incelenmesinde ise regresyon analizi uygulanmistir. Arastirmada,
sirketlerin karlilik oranlar1 ve finansal kaldirag oranlari ile ESG Skorlar1 arasinda gii¢lii ve ¢oklu
diizeylerde iliski olmadigi goriilmiistiir. Diger yandan, Aktif Biiyiiklik ile ESG Skorlar arasinda

anlamli ve pozitif bir iligki bulunmustur.

Dagistanli ve Dagistanli (2023) ¢alismalarinda, firmalarin finansal performans gostergelerinin
siirdiiriilebilirlik raporu yayinlamada etkisinin olup olmadigini ampirik olarak incelemislerdir.
Finansal performans gostergesi olarak Aktif Karlilik Orani, Ozkaynak Karlilik Orani, Net Kar Marj,
Biiyiiklik ve Finansal Kaldirag degiskenleri kullanilmistir. Calismada BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksi’nde yer alan 44 firmanin 2014-2021 yillar1 arasindaki 351 firma/yil verisi kullanilmistir.
Calismada lojistik regresyon yontemi kullanilmistir. Arastirma sonucunda; firma karliligi1 degiskenleri
ve finansal kaldirag degiskeninin anlamli bir etkisi olmadigi goriilmiistiir. Firma biiyiikligiiniin
istatistiksel olarak anlamli etkisi ise cogunlukla biiyiik sirketlerin, sosyal ve cevresel is faaliyetleri ile
stratejilerini SR araciligiyla agiklama konusunda daha istekli oldugu olarak yorumlanmis ve biiyiik
sirketlerin, uluslararas1 arenada rekabet edebilme ve yabanci yatirimci ¢ekme gibi konulara 6nem

verdigi sonuglarina ulagilmstir.

Giilener, Korkmaz ve Yaman (2023) ¢alismalarinda, isletme sermayesi yatirimi ve finansman
politikalari, sermaye yapisi kararlari, temettii 6deme politikalari, finansal performans ve piyasa
performanst gibi igsel belirleyicilerin, sirketlerin siirdiriilebilir biliylime politikalar1 iizerindeki
etkilerini BIST100 ve BIST SE’de islem goren sirketler icin incelemislerdir. Bu amagla, 2010-2022
doneminde BIST100 Endeksi’nde diizenli olarak islem goren ve calisma tarihi itibariyle BIST SE’de
yer alan ve verilerine diizenli olarak ulasilabilen 28 firmaya iligkin veriler kullanilmigtir. Yontem
olarak panel veri analizi kullanilmistir. Caligmada isletmelerin siirdiiriilebilir biiyiime politikalari
Siirdiiriilebilir Biiyiime Orami (Sustainable Growth Rate-SGR), Higgins (1977) ve Igsel Biiyiime Oram
(Internal Growth Rate-IGR) ile temsil edilmistir. Calismada kullamlan bagimli degiskenler; Igsel
Biiylime, Siirdiiriilebilir Bityiime, Higgins'dir (1977). Calismada kullanilan bagimsiz degiskenler;
Calisma Sermayesi Orani, Cari Oran, Stoklar/Donen Varliklar, Nakit Doniigiim Siiresi, Kaldirag Orant,
Borcun Vade Yapisi Oranlari, Aktif Karlilik Orani, Faaliyet Giderleri/Net Satiglar, Kar Dagitim
Politikas1 Kukla Degiskeni, Piyasa Degeri/Defter Degeri, Satiglarda Biiylime'dir. Arastirma
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sonucunda, isletmelerde finansal yonetim kararlarinin, finansal performansin ve piyasa performansinin
bir biitiin olarak tiim siirdiiriilebilir biiylime modelleri iizerinde istatistiki olarak anlamli etkilere sahip

oldugu tespit edilmistir.

Mansyur (2023) calismasinda, stirdiiriilebilirligin firma performansi iizerindeki etkisi ile
stirdiiriilebilirlige yapilan kurumsal yatirimlarin finansal Onemini incelemis ve ESG ile ROA
arasindaki iliskiyi test etmistir. Bu amagla, BIST 50 endeksinde yer alan ve S&P ESG derecelendirme
endeksinde yer alan 32 sirketin 2018-2022 aras1 verilerini panel regresyon yontemiyle analiz etmistir.
Kullanilan degiskenler; ROA, satislardaki biiyiime, firma biyiikligli, kaldirag orani, ar-ge
harcamalar1, ESG derecelendirmesidir. Arastirma sonucunda; ESG derecelendirmesi ve ROA arasinda
pozitif bir iligki tespit edilmistir. Aragtirmanin bulgularn 1s1ginda siirdiiriilebilirlik performans: ile

kurumsal finansal performans arasinda anlamli bir iligki oldugu sonucuna ulagilmastir.

Akdogan, Ozerhan ve Sultanoglu (2023) c¢alismalarinda, ISSB'nin, “iklimle {lgili
Aciklamalar— IFRS S2” taslak metni kapsaminda 2022 yili igin BIST SE’de yer alan ve iklim
degisikligi lizerinde dnemli etkisi oldugu diistiniilen sektorlere yonelik bir aragtirma yapmislardir. Bu
kapsamda 12 igletmenin mevcut finansal olmayan raporlari, taslak ger¢evesinde incelenmis ve taslagin
s0z konusu raporlar iizerinde nasil bir etki yaratacagi degerlendirilmistir. Calismada, nitel arastirma
yontemlerinden dokiiman incelemesi gerceklestirilmistir. Arastirmada, iklimle ilgili risk ve firsatlara
iligkin isletmeye 6zgii finansal bilgilerin IFRS S2’de belirlenmis olan dort temel alan ¢ercevesindeki
istenilen detaylarda sunulmadigi tespit edilmis. ayrica, isletmelerin g¢evre ve iklim degisikligi
konularinin yonetimine iligskin agiklamalarinin, genellikle raporlarin farkli bolimlerinde sunulduklari,

bu nedenle kullanicilarin ihtiyaglarina uygun bilgilere kolaylikla ulasamadigi sonuglarina ulagilmistir.

Cetenak, Aytac ve Yagh (2023) yaptiklart calismada, ABD’de faaliyet gdsteren ticari
bankalarin ESG Skorlarinin finansal performans {izerindeki etkisi incelenmistir. Bu ¢aligmada ESG-
Finansal performans iligskisi Standard Industrial Classification kodu 6021 olan ABD ticari bankalar1
kapsaminda arastirilmistir. Caligma kapsaminda 2016-2020 yillar1 arasinda ESG Skoru bulunan 183
bankanin verileri kullanilmistir. Bankalarin finansal performansinin dl¢iilmesinde ise biri muhasebe
temelli (ROA) digeri piyasa temelli (piyasa degeri/defter degeri) orani olmak fiizere iki Olgiit
kullanilmigtir. Banka biiyiikliigli ve etkinlik gibi bankaya 6zgii diger faktorlerin finansal performans
iizerindeki etkisini kontrol etmek igin sirasiyla toplam aktiflerin logaritmasi ile kazang verimliligi
kontrol degiskenleri olarak dikkate alinmistir. Calismada iki asamali GMM tahmincisi kullanilmigtir.
Aragtirmada, 2016-2020 yillar1 arasinda ESG verisi bulunan 183 bankanin verileri kullanilarak yapilan
analizlerde ESG degiskeni ile performans 6lgiitleri arasinda dogrusal olmayan ters bir U iligkisi tespit
edilmistir. ESG Skorlarinin belirli seviyelere kadar artmasinin, bankalarin aktif karliligin1 ve piyasa
degeri/defter degeri oranini olumlu yonde etkiledigi, bu seviyelerden sonra sdz konusu etkinin negatife

dondigii tespit edilmistir.
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Giineysu (2023) calismasinda, pay senetleri BIST SE’de islem goren firmalarin ESG
performansinin nakit bulundurma diizeyi iizerindeki etkisini incelemistir. Bu dogrultuda BIST SE’de
islem goren 52 firmanin 2015-2021 donemine ait verileri, panel regresyon modelleri araciligiyla analiz
etmistir. Bagimli degisken olarak nakit bulundurma diizeyi, bagimsiz degisken olarak toplam ESG
performans: ile c¢evresel performans, sosyal performans Ve kurumsal yonetim performansi
kullanilmistir. Kontrol degiskenleri olarak ise finansal kaldira¢ orani, piyasa degeri defter degeri orani,
net ¢alisma sermayesi ve dagitilmamis karlar kullanilmistir. Arastirmada, firmalarin toplam ESG
performanst arttikca nakit bulundurma diizeyinin de arttig1 bununla birlikte ESG bilesenlerinin de
nakit bulundurma diizeyini pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bunun yaninda, kontrol
degiskenleri agisindan finansal kaldirag ile nakit bulundurma diizeyi arasinda pozitif bir iliski oldugu
saptanmistir. Caligma sonucunda daha iyi ESG ag¢iklamasinin firmalarin nakit bulundurma kabiliyetini
artiracagi, bunun da firmalar ve yatinnmcilar i¢in faydali olabilecegi c¢ilinkii daha fazla ESG

acgiklamasinin firmanin itibarini ve yatirimer giivenini artirabilecegi varsayilmistir.

Dinger (2024) calismasinda, BIST SE’de islem goren 15 sirket ile BIST Endeks’te islem goren
15 sirketin 2018-2022 yillarina ait verilerini analiz etmistir. Arastirmanin amaci, SE'de olan ve SE'de
olmayan bu sirketler arasinda piyasa degeri, aktif karlilik ve 6zsermaye karlilig1 oranlari arasinda
anlaml bir farkliligin olup olmadigini bulmaktir. Arastirmada kullanilan degiskenler; net kar, toplam
aktif, 6zkaynaklar, hisse senedi fiyati, hisse senedi adedi’dir. Yontem olarak, Kolmogorov Smirnov ve
T testi kullanilmistir. Arastirmanin sonucunda; Siirdiiriilebilirlik endeksinde islem goren firmalar ile
islem gormeyen firmalar arasinda aktif karlilik ve 6zsermaye karlilig1 agisindan herhangi bir farkliligin
olmadigi sonucuna ulasilmistir. Diger yandan, SE’de islem goren firmalar ile islem gérmeyen firmalar

arasinda piyasa degeri olarak anlamli bir farkliligin oldugu gozlemlenmistir.

Ok ve Goktas (2024) calismalarinda, BIST katilim siirdiiriilebilirlik endeksi hizmet sektorii
sirketlerinin siirdiiriilebilirlik performansinin analizi yapmislardir. Yontem olarak bir bulanik ¢ok
kriterli karar verme yaklasimi olan Dayanikli Teorik Bulanik Degerlendirme Sistemi (R-FES)
kullanilmigtir. Ayrica bazi temel yontemlerin (Laplace, Wald ve Hurwicz kriterlerinin) ¢oklu karar
matrislerine uzantilar1 ve Dayanikli Teorik Bulanik Degerlendirme Sistemi sonuglarini karsilastirmada
kullanmiglardir. Calisma kapsaminda SE'de bulunan 8 sirketin 2019-2021 yillarina ait veriler
kullanilmigtir.  Stirdiiriilebilirlik analizinde kullanilan kriterler; Emisyonlar, Kaynak kullanimi,
Topluluk, insan haklar1, Uriin sorumlulugu, Isgiicii, Kurumsal sosyal sorumluluk stratejisi, Y&netim ve
Hissedarlar seklindedir. Arastirma sonucunda, degikenler bazinda optimal kaynak dagitim galismasi

yapilarak hangi sirketlerin hangi kriterler i¢in adimlar atmasi gerektigi agiklanmistir

3.2. Uluslararasi1 Cahsmalar
Searcy ve Elkhawas (2012) yaptiklar1 ¢alismada, Dow Jones Siirdiriilebilirlik Endeksi'nde

(Dow Jones Sustainable Index-DJST) bulunan Kanadali sirketlerin, DJST'nin logosunun kullanimu,
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sirketlerin endekse ilk kabulii elde etmek icin attiklar1 adimlar ve sirketlerin DJSI'deki katilimlarin
sirdirmek igin yaptigi davraniglar dahil olmak {izere g¢esitli alanlardaki davranislarim
incelenmiglerdir. Calismada DJSI Kuzey Amerika'da listelenen 24 Kanada sirketi incelenmistir.
Calisma iki nitel arastirma asamasindan olusmustur. Bunlar; kurumsal siirdiiriilebilirlik raporlar1 ve
web sitelerinin igerik analizi (Krippendorff, 2004) ile kurumsal uzmanlarla bir anket (Rea ve Parker,
2005)’tir. Ankete 10 Kanada sirketi katilmistir. Arastirmada, DJSI logosunun kullaniminin,
paydaslarin  siirdiiriilebilirlik odakli iletisimi yorumlama yetenegini artirabilecegi ve sirketin
stirdiiriilebilirlik kriterleri temelinde rakiplerinden farklilagsmasina yardimci olabilecegi sonuglarina

ulagtlmistir.

Charlo, Moya ve Muiioz (2013) ¢alismalarinda, Ispanyol FTSE4Good IBEX SE’ye dahil olan
sirketlerin diger IBEX endekslerine dahil olan sirketlerden farkli davranislar gosterip gostermedigini
aragtirmiglardir. Calismada, SE’den 32, SE'de olmayan 55, toplamda 87 sirketin verileri ayiric1 analiz
yontemiyle degerlendirilmistir. Kullanilan degiskenler; Alfa, beta, volatilite, ROE orani, hisse bagina
kazang orani, piyasa degeri/defter degeri oram1 ve kaldirag'tir. Calisma sonucunda, kurumsal sosyal

sorumlulugun, finansal getirilerin iizerindeki etkisine dair kesin bir kanit bulanamamustir.

Nollet, Filis ve Mitrokostas (2015) caligmalarinda, hem muhasebe tabanli (varlik getirisi ve
sermaye getirisi) hem de piyasa tabanli (ihra¢ primli hisse senedi getirisi) performans gostergelerini
kullanarak Kurumsal Sosyal Performans (KSP) ile Kurumsal Finansal Performans (KFP) arasindaki
iligkiyi incelemislerdir. Bu amacgla, 2007-2011 doéneminde tim S&P 500 sirketlerini kapsayan
Bloomberg'in ESG agiklama puani kullanilmistir. Firmalarin finansal performansina erigsmek igin
ROA ve Sermaye Getirisi (Return on Capital-ROC) kullanilmistir. Ayrica, piyasa tabanli firmalarin
finansal performansinin bir olglisii olarak yillik ihrag primli hisse senedi getirileri kullanilmustir.
Temel bagimsiz degisken olan Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) performansi, Bloomberg'in ESG
Aciklama puani ile yaklasik olarak hesaplanmistir. Kaldirag orani, satis geliri ve arastirma ve
gelistirme harcamalari, kontrol degiskenleri olarak kullanilmigtir. Son olarak, Biiyiikk Durgunluk
doneminde (yani 2007-2009) 1 degerini alan ve diger zamanlarda sifir degerini alan bir kukla degisken
kullanilmistir.  Yontem olarak panel regresyon kullanilmistir. Arastirmada, Kurumsal Sosyal
Performans ile ROA, ROC ve ihrag primli hisse senedi getirileri arasinda 6nemli bir iligki olmadigi

sonuglarina ulasilmistir.

Santis, Albuquerque ve Lizarelli (2016) ¢alismalarinda, Sao Paulo Borsasit Kurumsal SE’de
listelenen sirketlerin finansal ve ekonomik performansini, Sao Paulo Borsasi Endeksi'nde listelenen
sirketlerin performansiyla karsilagtirarak analiz etmislerdir. Toplam 67 sirketin 2009-2013 yillarindaki
verileri ¢alismada kullanilmistir. Sirketler 3 kategoride degerlendirilmistir bunlar, SE’de olanlar, SE'de
olmayip sadece IBOVESPA endeksinde olanlar ve her iki endekste olanlar. Kullanilan oranlar; ROA,
Yatirnm Getirisi ve ROE ile Hizli Likidite, Mevcut Likidite ve Genel Likidite Oranlar1’dir. Analizde;

Kolmogorov Smirnov, Mann Whitney U, Kruskal-Wallis testleri ve Statisca 6.0 yazilimi
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kullanilmigtir. Arastirma sonucunda; yalmzca ISE portféyiinde yer alan sirketler, yalnizca IBOVESPA
portfoylinde yer alan sirketler ve her iki endekste yer alan sirketler arasinda 6nemli bir fark
bulunamamis ve siirdiiriilebilir sirketlerin bu profile sahip olmayan sirketlerden daha iistiin finansal

performansa sahip olmadig1 bulgularina ulagilmstir.

Lu ve Taylor (2016) c¢alismalarinda, Newsweek'in yesil siralamalarindan alinan verileri
kullanarak Cevresel Performans, Cevresel Aciklama ve Finansal Performans arasindaki iliskileri
incelemislerdir. Caligmada, 2011 yili i¢in ABD’nin en biiyilk 450 halka a¢ik sirketinin verileri
kullanilmigtir. Calismada kullanilan bagimli degiskenler: Finansal Performans, Cevre Performansi,
Cevresel Agiklama'dir. Kontrol degiskenler ise; Biiyiikliik, kaldirag, ROA, operasyonlardan nakit
akisi, satig biliylimesi, Newsweek sirket siralamasi, kurumsal sahiplik, ¢evresel endise, Kinder,
Lydenberg ve Domini Endeksi Skorlari, sermaye yogunlugu, amortisman yasi'dir. Hipotezi test etmek
i¢cin es zamanli denklemler yaklasimi kullanilmistir. Bulgular, {i¢ agsamali en kiigiik kareler yontemi ile
degerlendirilmistir. Arastirmada, daha yiiksek Cevresel Performans'a sahip firmalarin daha yiiksek
Cevresel Agiklama'ya sahip oldugu ama daha yiiksek Cevresel Performans'a sahip firmalarin, daha
yiiksek ekonomik performansa sahip olmadigi ayrica Cevresel Performans ve Finansal Performans
arasinda negatif bir iliski ve Cevresel Performans ve Cevresel Ag¢iklama arasinda pozitif bir iliski

oldugu sonuglarina ulagilmstir.

Manrique ve Marti-Ballester (2017) ¢alismalarinda, bir firmanin bulundugu {ilkenin ekonomik
kalkinma seviyesine bagl olarak, kiiresel bir finansal kriz sirasinda Kurumsal Cevre Performansinin
Kurumsal Finansal Performans (KFP) tizerindeki etkisini incelemislerdir. Calismada, 2008 ile 2015
arasinda en az ii¢ ardisik yil i¢in bilgisi mevcut olan 2982 firmadan olusan dengesiz bir panel 6rnegi
ve eksiksiz veriye sahip 17.723 firma-yil gézlemi kullanilmistir. Caligmada panel veri modeli yontemi
kullanilmistir. Modelin bagiml degiskenleri; kisa vadeli KFP'yi yansitan muhasebe tabanli bir oran
olan ROA ile uzun vadeli KFP'yi yansitan piyasa tabanl bir oran olan Tobin Q’dur. Modelin bagimsiz
degiskeni, sirketlerin tedarik zincirinde (girdi, siireg, ¢ikt1) uygulanan g¢evresel uygulamalarin basari
derecesini ve elde edilen sonuglart (6rnegin, emisyonlar agisindan) yansitan sektor-nétr bir endeks
araciligiyla oOlciilen Kurumsal Cevrel Performansidir (KCP). Calismada kullanilan, kontrol
degiskenleri ise; kaynak boslugu (slack resource), kaldirag, firma biiylikliigli, aragtirma ve gelistirme
giderleri, sermaye harcamalari, biiyiime oranlari, piyasa giicli, firmalarin faaliyet gosterdigi ekonomik
sektér ve genel merkezlerinin bulundugu boélgedir. Arastirmada, ekonomik kriz zamanlarinda
kurumsal ¢evre performanslarim iyilestiren firmalarin, kurumsal mali performanslarini iyilestirdigi ve
KCP'nin, gelismekte olan iilkelerde kisa ve uzun vadeli kurumsal mali performansi iyilestirdigi

sonuglarina ulasilmistir.

Hou (2017) ¢alismasinda, Tayvan'da KSS ile Kurumsal Finansal Performans (KFP) arasindaki
iligkiyi incelemistir. Bu kapsamda, Tayvan borsas1 endeksindeki 640 firma i¢in 2010-2014 dénemi

verileri incelenmistir. Orneklem, 2010'dan 2014'e kadar TWSE'de listelenen firmalar1 kapsamaktadir.
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KSS'nin bir firmanin degerini artirip artiramayacagini aragtirmak i¢in Tobin Q, firmanin finansal
performansinin bir temsilcisi olarak kullanilmistir. Bu calismada, Tobin Q, 6z sermayenin piyasa
degerinin, arti uzun vadeli borcun toplam varliklara boliinmesiyle Slgiilmektedir. KSS degiskeni,
firmanin 6rneklem dénemi boyunca Tayvan'in iki 6nde gelen ticari dergisi olan GVM ve Common
Wealth Magazine'den yillik olarak ka¢ kez KSS milkkemmellik o6diili aldigiyla olgiilmektedir.
Calismada kullanilan degiskenler; KSS, olumsuz haber sayisi, pay senedi icin internet arama sayisi,
kaldirag orani, Tobin Q, toplam varliklar, aile sirketi olup olmadigina iligkin kukla degisken ve
yoneticilerin hisse senedi sahipligi yiizdesidir. Calismada panel veri analizi yontemi uygulanmistir.
Aragtirmada, KSS ve KFP arasinda pozitif bir iligki bulmustur. Ayrica, KSS stratejileri uygulayan
sirketlerin daha iyi kaynaklara, daha iyi calisanlara, pazarlanmasi kolay {iriin ve hizmetlere sahip
olabilecekleri, bu sirketlerin dngdriilemeyen firsatlar yaratabilecegi, itibarlarini ve sosyal topluluktaki

cekiciliklerini ve degerlerini daha da artirabilecekleri sonuglarina ulagilmigtir.

Lassala, Apetrei ve Sapena (2017) galismalarinda, sosyal ve ¢evresel performans ile finansal
performans arasindaki iliskiyi arastirmiglardir. Bu amagla, sirketlerin faaliyetlerine sosyal
stirdiiriilebilir ve ¢evresel politikalarin dahil edilmesiyle finansal performanslar iyilestirmenin ve
sirketlerde deger yaratmanin miimkiin olup olmadigi incelenmistir. Calisma kapsaminda Madrid
borsast FTSE4Good IBEX endeksinde bulunan 38 sirket ile bu endekste bulunmayan 46 sirketin
verileri analiz edilmistir. Yontem olarak bulanik kiime nitel karsilastirmali analiz, DuPont analizine
dayanan tahmin modeliyle birlikte kullanilmistir. Calismada kullanilan degiskenler ROA ve ROE,
SE’de bulunma durumu, sirket biiytlikliigii, finansal kaldirag ve sektor'diir. Elde edilen sonuglara gore,
kurumsal sosyal performansin finansal performans: etkiledigi, sirketlerin fonlara erigimini
kolaylastirdigin1 ve maliyetleri diisiirdiigiinii, ancak bunun yalnizca verimli operasyonlar yapan ve

varliklarini kullanan sirketler i¢in gecerli oldugu sonuglarina ulagilmistir.

Hussain, Rigoni ve Cavezzali (2018) calismalarinda,  Siirdiiriilebilirlik Performansi,
Siirdiiriilebilirlik A¢iklamasi ve Finansal Performans arasindaki baglantiy1 incelemislerdir. Calismada,
GRI ¢ergevesine kapsaminda, en iyi performans gosteren 100 ABD firmasindan 12 farkli sektorde
bulunan 44 sirket secilmistir. Bu sirketlerin 2007-2011 yillarina ait 152 siirdiiriilebilirlik raporu
manuel igerik analizi teknigi uygulanarak analiz edilmistir. Calismada {i¢ set panel regresyon modeli
kullanilmistir. Bagimli degiskenler, sirketlerin muhasebe temelli oranlar1 (ROA ve ROE) ile piyasa
tabanli (Tobin Q)'dur. Bagimsiz degiskenler ¢esitli ESG parametrelerinden olusmaktadir. Kontrol
degiskenleri; kukla degiskeni, firma biiyiikliigii, firmanin sermaye yogunlugu (sermaye harcamalari ve
toplam varliklar orani), firmanin ar-ge yogunlugu, satislarda bir yillik biiyime, Sermaye yapisindaki
borcun 6z sermayeye orani’dir. Arastirmada, kurumsal siirdiiriilebilirlige yonelik gercek bagliligin,
olumlu sonuglar iiretip Porter hipotezini daha fazla destekledigi ve siirdiirtilebilirlige daha fazla

yatirim yapan firmalarin daha iyi performans gosterdigi sonuglarina ulasilmustir.
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Alshehhi, Nobanee ve Khare (2018) ¢alismalarinda, kurumsal siirdiiriilebilirligin kurumsal
finansal performans iizerindeki etkisine iligkin literatiiri incelemislerdir. Calismada, kurumsal
stirdiiriilebilir uygulamalar ile finansal performans arasindaki iligskinin aragtirmalarda giderek daha
fazla ilgi gordiigilinii, ancak bir fikir birliginin olmadigini ileri siirmiislerdir. Bu ¢alismada amaglanan,
gelisen egilimleri anlamak ve bu iliskiye ait kesin bir fikir birligine varilmasini engelleyen sorunlari
belirlemektir. Literatiirii incelemek ve arastirmanin mevcut durumunu belirlemek icin igerik analizi
kullanilmis ve st diizey dergilerden toplam 132 makale kisa listeye alinmistir. Analizde toplanan
veriler; calismalarin bagliklari, konulari, yaymlandigi dergiler, yazarlar, yaym yillari, dereceleri,
dogrulanma sayilar1 ve incelenme sayilarindan olugsmaktadir. Caligmada, sirketlerin siirdiiriilebilirlik
performanslar ve finansal performanslari arasindaki iliskilerin deger yaratma-deger yok etme, pozitif
iliski, negatif ya da notr iliski ve nedensellik gibi teorilerle agiklanmaya calisildigi, konuyla ilgili
literatlirin ~ henliz  olgunlasmamis durumda oldugu ayrica aragtirmalarin  hala kurumsal
siirdiiriilebilirligin kabul gérmiis anlayisinda evrensellik bulmakta veya kurumsal siirdiiriilebilirlik
uygulamalariyla iligkilendirilecek yeterli bir kurumsal finansal 6l¢iit paketini neyin olusturdugunu
bulmakta zorlandigr sonuglarina ulagilmistir. Bunun yaninda, siirdiiriilebilirlik uygulamalar ile
kurumsal finansal performans arasinda ezici bir sekilde olumlu bir iliski oldugu ve pozitif bir iliski

bildiren makalelerin yiizdesi, toplam 132 makalenin %78'1 olarak tespit edilmistir.

Jung, Nam, Yang ve Kim (2018) calismalarinda, Ohlson'un kalint1 gelir modeline dayanarak
Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Performansinin (KSP), Finansal Performans (FP) iizerindeki etkisini,
KSP’nin bir temsilcisi olarak yeni gelistirilen Kore Siirdiiriilebilirlik Endeksi kullanarak
incelenmislerdir. Calismada, Endeks verileri 2009-2014 yillarini, finansal veriler ise 2010-2015
yillarim kapsamakta oldugu i¢in bir yillik zaman gecikmesi dahil edilmistir. Calisma, 336 firma-yil
gbzleminden olusan dengesiz bir panelden olusmustur. Calismada kullanilan degiskenler; piyasa
degeri, gelir, olagandis1 kalemlerden onceki kazanglar, 6z sermaye maliyeti, temettiiler, varliklar,
kukla degisken (bilgi ve haberlesme sektoriinde olup olmadigi) ve KSP puani'dir. Arastirma
sonucunda, KSP'nin FP iizerindeki olumlu etkisini gostererek FP igin agiklayici giice sahip oldugu
hipotezini destekledigi tespit edilmistir. Bunun yaninda, kurumsal siirdiiriilebilirlik katiliminin bir
sirketin paydaslarla iligkisini iyilestirebilecegi, bunun da ¢atismalarin maliyetini diistirecegi, sirketin
itibarini artiracagi ve galisan tiretkenligini yiikseltecegi sonuglarina ulasilmistir. Ayrica bu faydalarin,
sirketlerin rekabet avantajlar1 elde etmelerine ve bdylece FP'lerini iyilestirmelerine yardimci olacagi

varsayilmistir.

Hawn, Chatterji ve Mitchell (2018) ¢alismalarinda, yatirimcilarin, sirketlerin ilk SE olan Dow
Jones Siirdiiriilebilirlik Endeksi (DJSI) Diinya'da 1999'dan 2015'e kadar eklenmesi, silinmesi veya
tutulmastyla ilgili haberlere nasil tepki verdiklerine dair uzunlamasina finansal olay arastirmasi
yapmiglardir. Buna gore 273 sirket olay calismasi yoOntemiyle analiz edilmistir. Calismadaki

degiskenler; endekse eklenme, ¢ikma zamanlari, bu ekleme ve ¢ikmalara iligkin haberler, girketler,
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endustriler, buylklik, karlilik, takip eden analist sayisi, yas ve ESG puanlaridir. Arastirmada,
hissedarlarin DJSI olaylarinin bazilarina ortalama olarak olumsuz tepki verdigini ancak tepkilerinin
zamanla daha az olumsuz hale geldigi, yatirimcilarin endekse eklenen veya endekste kalmaya devam
eden firmalar1 cezalandiriyor gibi davrandigi tespit etmistir. Hawn vd.’leri (2018) bu durumu,
yatirimeilarin, bu olaylarin siirdiiriilebilirlik girisimlerine kapsamli yatirim yapildigi ve muhtemelen

daha kérl projelerden sermayenin uzaklastig1 olarak algiladiklar1 olarak agiklamislardir.

Fijatkowska, Zyznarska-Dworczak ve Garsztka (2018) yaptiklar1 ¢aligmada, Orta ve Dogu
Avrupa'daki bankalarin sosyal olarak sorumlu olmalar1 ve KFP’leri arasindaki iliskiyi arastirmiglardir.
Bu amagla, 2012-2016 yillar1 i¢in Orta ve Dogu Avrupa'daki en biiylik 20 kamu bankasinin verileri
analiz edilmistir. Sosyal olarak sorumlu sirketi isaret eden iki tiir degisken kullanilmistir. Birinci
degisken, Banka Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) raporu yayinladiginda 1'e esit olan kukla
degiskendir. Ikinci degisken, hesaplanan KSS aciklamasinin yogunluguyla ilgilidir ve "KSS
aciklamasmin seviye gostergesi"ni olusturur. KSS verimliligini 6lgmek i¢in DEA modeli
kullanilmigtir. Finansal performans ol¢iimlerinde ROA ve ROE oranlar1 dikkate alinmigtir. Aragtirma
sonucunda; KSS'nin KFP {izerinde Orta ve Dogu Avrupanin en biiyiik 20 kamu bankasi kapsaminda

higbir etkisinin olmadig1 ortaya ¢ikmustir.

Cho, Chung ve Young (2019) ¢alismalarinda, Kore Borsasi'nda listelenen 191 6rnek firmay1
kullanarak KSS performansi ile KFP arasinda sistematik bir iliski olup olmadigini arastirmislardir.
Calismada, KSS performansini 6lgmek i¢in 2015 Kore Ekonomik Adalet Enstitiisii endeksi; KFP’yi
olgmek i¢in ise karlilik ve sirket degeri kullanilmigtir. Varlik getirisi karliligin, Tobin Q ise sirket
degerinin bir temsilcisi olarak kullanilmigtir. Bu degiskenler ile KSS performansi arasindaki iliski,
korelasyon ve regresyon analizi yoluyla incelenmistir. Bagimsiz degiskenler olarak ilgili endekste
bulunan; saglamlik, adalet, sosyal hizmete katki, tiikketici koruma memnuniyeti, ¢evre koruma
memnuniyeti ve ¢alisan memnuniyeti oranlar1 kullanilmistir. Bagimli degiskenler olarak; ROA ve
Tobin Q kullanilmistir. Kontrol degiskenleri olarak, sirket boyutu, kaldirag orani, arastirma ve
gelistirme giderleri, piyasa degeri orani, faaliyetlerden nakit akislari ve giinliik hisse senedi
getirilerinin standart sapmasi kullanilmigtir. Arastirma sonucunda, KSS performansinin karlilik ve

sirket degeri ile kismen pozitif bir korelasyona sahip oldugu bulunmustur.

Jha ve Rangarajan (2020) calismalarinda, 2008'den 2018'e kadar olan donemi kapsayan en
biiyiikk 500 Hint firmasi i¢in Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Performansi ile Kurumsal Firma Performansi
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Bu ¢alismada, ekonominin 20 ana sektoriinii kapsayan toplam
piyasa degerinin yaklasik %93"iinii temsil eden serbest dolagim agirlikli bir endeks olan S&P BSE 500
endeksine dayali en biiyik 500 Hint firmasinin verileri kullanilmistir. Tim istatistiksel analizler E-
Views 11 kullanilarak yapilmigtir. Tim degiskenler icin tanimlayici analiz ve korelasyon
ylritilmigstir. Calismada, T testi ve ANOVA kullanilmistir. Bu bir panel verisi oldugundan,

birlestirilmis, Sabit Etkili ve Rastgele Etkili regresyon arasinda en iyi regresyon tahmin edicisi olarak
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Hausman testi segilmistir. Degiskenler olarak; ROA, ROE, Tobin Q, ESG, firma biyiikligi, sektor,
firma yasi, ar-ge harcama orani kullanilmistir. Arastirma sonucunda; SE'de olmayan firmalar i¢in
tespit edilen bazi nedensellikler disinda, Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Performansi ile Kurumsal Firma

Performansi degiskenlerinin ¢ogunda her iki yonde de nedensellik olmadig goriilmiistiir.

Zafeiriou, Giannarakis ve Sariannidis (2020) calismalarinda, KSS performansinin farkli
boyutlarin gida sirketlerinin finansal performansi iizerindeki etkisini incelemislerdir. Bu amagla,
Thomson Reuters (TR) Kiiresel Hisse Senedi Endeksi'nde listelenen 45 gida sirketinin 2012-2017
donemi verileri incelenmistir. Bagimli degiskenler; ekonomik puan, faaliyet geliri, ¢evresel puan,
kalite ilkeleri (6 sigma, TQM gibi)’dir. Bagimsiz degisken siirdiiriilebilirlik agiklamasi’dir. Kontrol
degiskeni ise yonetim kurulu liye sayisidir. Calismada kullanilan yontem, tahmini genellestirilmis en
kiiciik kareler'dir. Arastirma sonucunda; daha yiiksek g¢evresel performans seviyelerinin toplam

finansal performans iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugu bulunmustur.

Diez-Cafiamero, Bishara, Otegi-Olaso, Minguez ve Fernandez (2020) calismalarinda,
siirdiiriilebilirlik endekslerini, siralamalarini ve derecelendirmelerini incelemislerdir. Bu {i¢ unsuru
Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Sistemlerinin kapsaminda degerlendiren ¢alisma; akademik, ticari, kiiresel
ve ¢ok sektorlii olmak tizere her diizeyde nitel tanimlamalarina izin veren bir dizi kriter kullanarak en
onemli bu sistem'leri kataloglama amaciyla hazirlanmistir. Calismada bulunan tiim bilgiler ve veriler
2019'un ilk yarisina aittir. Calisma kapsaminda, siirdiiriilebilirlik endekslerinden, siirdiiriilebilirlik
derecelendirme kuruluslarindan ve sirketlerin siirdiiriilebilirlik raporlarindan elde edilen veriler 5
tematik blok altinda toplanarak g¢esitli Ozellikleri belirtilmistir. Arastirma sonucunda Kurumsal
Surdiriilebilirlik Sistem'lerinin metodolojileri ve en alakali 6zellikleri hakkinda net, 6z ve faydali
bilgilerin toplandig1 ve Paydas Teorisi"ne uyum saglayan sistemlerin belirlenerek mevcut literatiire

onemli bir katki saglandigi iddia edilmistir.

Vardari, Gashi ve Ahmeti (2020) ¢alismalarinda, BIST SE sirketlerinin, BIST 100'deki
sirketlere kiyasla bir fark yaratip yaratmadigini arastirmiglardir. Bu amagla, iki endeksin kapanig
verileri ve E-Views 20 programiyla karsilastirilmis, betimsel istatistikler ve ADF testleri yapilmustir.
Calismada 2014-2018 yillarma ait endeks kapanis verileri kullamlmustir. Arastirma sonucunda; BIST
SE’nin BIST 100 endeksinden ¢ok farkli olmadigi ve BIST SE’ye dahil olma veya hari¢ olmanm
sirketlerin hisse senedi getirileri ve sistematik riski (beta) tlizerindeki etkisine dair gii¢lii bir kanitin

olmadig tespitleri yapilmaistir.

Pham, Do, Doan, Nguyen ve Pham (2021) ¢alismalarinda, 2019 yilinda 116 halka agik Isveg
sirketinin finansal performansi iizerindeki siirdiiriilebilirlik uygulamalarinin etkisini, ampirik olarak
incelemislerdir. Caligmanin temel amaci, ¢evresel stratejileri isletme operasyonlarina entegre ederek
finansal sonuglar1 artirmanin mimkiin olup olmadigini anlamaktir. Arastirma yontemleri olarak

tanmimlayict istatistik, korelasyon analizi, hipotez testi ve c¢oklu regresyon analizi kullamlmustir.
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Finansal oranlar olarak; Tobin Q, ROA, ROE, Kullanilan Sermaye Getirisi (Return on Capital
Employed-ROCE) ve hisse basina kazang kullanilmistir. Arastirma sonucunda; bazi belirli
stirdiiriilebilirlik uygulamalarinin benimsenmesinin ROA, ROE ve ROCE ile 6nemli ve olumlu bir

sekilde iliskili oldugunun dogrulandig1 bulunmustur.

Kuo, Chen ve Meng (2021) ¢alismalarinda, havayolu sirketleri arasinda ESG faaliyetlerinin
uygulanmasinin maliyetleri artirip artirmadigint veya kurumsal finansal performans: etkileyip
etkilemedigini aragtirmislardir. Bu amacla, Thomson Reuters Eikon ESG veritabanindan alinan veriler
ile bes yil boyunca diinya ¢apinda 30 havayolunun gevresel, sosyal ve yoOnetisim performans
gostergeleri ve kisa vadeli finansal performanslart analiz edilmistir. Caligmada havayolu sirketleri
devlet ve ozel sektor sahipligi olarak 2 kategoriye ayrilmis daha sonra, ROA (bagimlh degisken) ile
ESG (bagimsiz degisken) arasindaki iligki, kontrol degiskenleri olan sirket biiyiikligii, kaldirag orant
ve varlik devir hiz1 oranlar1 yardimiyla analiz edilmistir. Calismada 2013-2017 finansal performans
verileri ile 2012-2016 ESG verileri kullanilmistir. Calismada ¢ok seviyeli kuadratik biiyiime modeli ve
bu modeli analiz etmek i¢in Bayes tahmini kullamilmistir. Arastirma sonucunda, Kurumsal
organizasyonlari KSS faaliyetlerini yiiriitiirken ROA ile U seklinde bir iliski sergiledigi bulunmus ve
ESG performansinin KSS'nin bir 6l¢iisii ve gostergesi olarak kullanilmasinin, kisa vadeli kurumsal
performansi etkileyen temel performans gostergelerini etkili bir sekilde belirleyebilecegi tespit

edilmistir.
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4. BIST SURDURULEBILIRLIK ENDEKSI FINANSAL PERFORMANS ANALIZi

Sirketler kendi ihtiyaglari, hedefleri kapsaminda ¢esitli siirdiiriilebilirlik faaliyetlerinde
bulunurlar. Bu faaliyetlerin etkileri, sonuglar1 farkli olabilmektedir. Faaliyetleri ve sonuglar1 anlamak
i¢in birgok bilim insani uzun zamandir ¢esitli ¢aligmalar yapmakta ve teoriler ortaya koymaktadir. Bu
caligmalar ve teoriler sadece siirdiriilebilirligin gevresel boyutlarini kapsamamakta ayni zamanda
stirdiiriilebilirligin yenilikgilik ve teknolojik gelisme boyutunu da kapsamaktadir. Siirdiriilebilirlik

kavramini anlamada sirketlere yol gosteren teoriler ve ¢alismalarin bazilar1 sunlardir;

Yaratict Yikim Teorisi: Joseph Schumpeter tarafindan ortaya konmustur. Schumpeter bu
teori ile yeniligin 6nemini belirtmis, yeniligin kapitalizmin dogasinda var oldugunu, yenilik sayesinde
eskinin yok oldugunu ve teknolojik ilerlemenin saglandigi boylelikle ekonominin degistigini ve

gelistigini savunmustur (Bowdon, 2022, ss. 305-310).

Moore Yasasi: Gordon E. Moore tarafindan 1965 yilinda bir makalesinde yazig1 ve kendi
adiyla anilan "Moore Yasasina" gore mikroislemcilerin i¢indeki transistor sayisi her iki yilda bir iki
katina ¢ikacaktir (Center for Strategic and International Studies, 2022). Yasa, uzun bir siire
gecerliligini korumus ve 1965'ten giinlimiize kadar gecen donemdeki teknolojik gelismeleri
tanimlamada kullanilmistir. Baz1 galigmalara gére Moore Yasasi, kuantum destekli yar1 iletkenler, ii¢
boyutlu entegre devre, ¢ip istifleme ve heterojen entegrasyon gibi unsurlar nedeniyle 21. yiizyilda da
etkisini gosterecektir. Moore Yasasi; akilli telefonlar, diziistii bilgisayarlar, yapay zeka, nesnelerin
interneti, tiiketici elektronigi, bulut bilisim gibi bir¢ok alandaki teknolojik gelisimi kapsamaktadir
(CSIS, 2022).

Paydas Teorisi: Paydas teorisinin geligmesine katki sunan bilim insanlarindan biri olan
Richard Freeman, 1984 yilinda yazdigi makalesinde Paydas Teorisini; sirketin i¢ ve dis tiim
paydaslarinin ihtiyaclarin1 dikkate almasi ve sirketin hesap verebilir durumda olmasi olarak ifade

etmistir (Kazak ve Erdemir, 2022, s. 979).

Mesruiyet Teorisi: Bu teoriye gore sirketler yasalara, toplumsal normlara ve beklentilere

uymalidir (Lu ve Taylor, 2016, s. 4)

Porter Teorisi: Michael Porter tarafindan 1991 yilindan yayimlanan bir makale ile ortaya
konan bu teoride ¢evresel diizenlemelerin, verimliligi ve rekabet giictinii artirdigi ve yeniligi tesvik

ettigi savunulmustur (Lu ve Taylor, 2016, s.2).

Kaynak Temelli Yaklasim: 1984 yilinda Wernerfelt tarafindan ortaya konmus ve Barney
(1991) tarafindan gelistirilmistir. Bu yaklagima gore degerli ve taklit edilmesi zor firma kaynaklari,

sirketlere siirdiiriilebilir rekabet avantaji saglar (Reyhanoglu ve Ors, 2005, s.1).

Uclii Alt Cizgi: John Elginkton tarafindan 1994 yilinda olusturulan bu ¢alisma, sirketlerin
kara oldugu kadar sosyal ve ¢evresel konulara da odaklanmasi gerektigini one siirer. Buna gore tek bir

sonug yerine kar, insanlar ve gezegen olarak sonuglar agiklanmalidir (Bahadir ve Giirbiiz, 2023, s. 2).
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Siirdiiriilebilirlige katki sunan bu g¢alismalarin yaninda ekonomide siirdiiriilebilirligi hesaba
katmayan calismalar da vardir. Buna 6rnek olarak “Hissedar Doktrini” 6rnek gosterilebilir. Milton
Friedman tarafindan 1970 yilinda ortaya konan bu doktrine goére bir sirketin en biiylik sorumlulugu

hissedarlart memnun etmektir (Corporate Finance Institute, 2024).

4.1. Arastirmanin Ozgiin Degeri ve Amaci

Sirketler stirdiiriilebilirlik cabalar1 ve faaliyetleri sonucunda bazi sonuglara ulagirlar ve bunlar
raporlarlar. Bu raporlamalar GRI gibi standartlarla saglanir ve sirketler, degerlendirme kuruluslarindan
ESG gibi Skorlar kazanirlar. Bu ESG Skorlar: sirketlerin, Siirdiiriilebilirlik Endekslere katilmasina
imkani tanir. Cevresel, sosyal ve yonetisim konularindaki bu faaliyetlerin ve ESG Skorlarimin,
sirketlere finansal anlamda ne kadar fayda sagladigi sirket sahipleri, yoneticiler, yatirimcilar ve
akademik arastirmacilar icin bilinmek istenen bir konudur. Calismada, BIST SE’de bulunan sirketlerin
finansal performanslari ile ESG Skorlar1 arasinda bir iligki var m1? sorusuna cevap aranmistir. Bu

kapsamda 2022 yilinda BIST SE’de bulunan 64 sirketin verileri incelenmistir.

Aragtirmanin amaci; BIST SE’de bulunan sirketlerin finansal performanslar ile ESG Skorlart
arasinda bir iliski olup olmadigini anlamaktir. Boylelikle, finansal performansin siirdiiriilebilirlik

performansina katki sunup sunmadigi, ESG Skorlarini nasil etkiledigi ortaya konacaktir.

4.2. Aragtirmanin Kapsam, Veri Seti ve Kisitlar
Arastirma kapsaminda 2022 yilinda BIST SE’de bulunan 67 sirketin 64 tanesi analize konu
olmustur. 2 firmanin ESG Skorunun 50’den az, 1 firmanin ise ESG Skoru elde edilemedigi igin analiz

kapsamina alinamamistir.

Aragtirma Donemi olarak 2022 yili segilmesinin nedeni tek bir yil {izerinden analiz
yapilmasima karar verilmig olmasi ve 2022 yili igin daha ¢ok sirketin ESG Skoruna erisim

saglanmasidir.

4.3. Arastirmada Kullanilan Degiskenler

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenler sunlardir;

o Muhasebe temelli finansal oranlar; Aktif Karlilik Orani, Kaldirag Orani, Sirket Biiytkligi,
Aktiflerin Biiylime Orani, Satiglarin Biiylime Orani.
o Piyasa temelli finansal oranlar; Pay Senedi Getirisi, Fiyat/Kazang Orani.

e Sektor Gruplar (Diger, imalat), Sermaye Yapilar (Yerli, Yabanci, Esit Ortaklik).
Calismada kullanilan bagimli degisken ise ESG Skorlar1’dur.

Calismada kullanilan muhasebe ve piyasa temelli degiskenleri segme nedeni ESG faaliyetleri
ile finansal iligskileri anlamada yol gdsteren oranlar olduklari igindir. Bu oranlar ayrica bir¢ok
calismada da kullanilmigtir. Asagida, literatiir ¢alismasi kapsaminda incelenen ¢alismalarin hangi

oranlart kullandigini gosteren bir 6zet bulunmaktadir.
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Aktif Karlilik Oranimi kullanan ¢alismalar; Akyiiz ve Yesil ( 2017), Mucuk (2017), Yildirim
vd. (2018), Oztoponlar (2018), Kara (2020), Dinger vd. (2021), Sevim (2021), Karaca (2020), Teksoy
(2023), Beyazyol ve Gokgen (2023), Giilener vd. (2023), Cetenak vd. (2023), Dinger (2024), Nollet
vd. (2015), Santis vd. (2016), Lu ve Taylor (2016), Hussain vd. (2017), Manrique ve Ballester (2017),
Lassala vd. (2017), Fijalkowska vd. (2018), Cho vd. (2019), Jha ve Rangarajan (2020), Pham vd.
(2021), Kuo vd. (2021), Korga ve Aslanoglu (2022), Beyazyol ve Gokgen (2023), Dagistanli ve
Dagistanli (2023), Mansyur (2023), Karadeniz vd. (2020).

Kaldirag Oranimi kullanan ¢alismalar; Akyiiz ve Yesil (2017), Yildirim vd. (2018), Oztoponlar
(2018), Kara (2020), Dinger vd. (2021), Teksoy (2023), Giilener vd. (2023), Santis vd. (2016), Lu ve
Taylor (2016), Charlo vd. (2015), Hou (2017), Lassala vd. (2017), Cho vd. (2019), Jha ve Rangarajan
(2020), Kuo vd. (2021), Korga ve Aslanoglu (2022), Beyazyol ve Gokgen (2023), Dagistanl ve
Dagistanli (2023), Mansyur (2023), Karadeniz vd. (2020).

Sirket Biiyiikliigii Oranin1 kullanan ¢aligmalar; Oztoponlar (2019), Beyazyol ve Gokgen
(2023), Dagistanli ve Dagistanli (2023), Mansyur (2023), Korga ve Aslanoglu (2022), Cetenak vd.
(2023), Santis vd. (2016), Hussain vd. (2017), Lassala vd. (2017), Cho vd. (2019), Kuo vd. (2021),
Karadeniz vd. (2020).

Aktiflerin Biiylime Oranini kullanan galismalar; Karadeniz vd. (2020).
Fiyat/Kazang¢ Oranini kullanan ¢alismalar; Karadeniz vd. (2020), Korga ve Aslanoglu (2022).
Satiglarin Biiyiime Oranini kullanan ¢alismalar; Lu ve Taylor (2016), Karadeniz vd. (2020).

Pay Senedi Getirisi Oranini kullanan ¢alismalar; Parlakkaya vd. (2019), Karadeniz vd. (2020),
Karaca (2022).

Bu oranlarin neyi 6l¢tiigii ve ne anlama geldigi ise asagida anlatilmistir.

Aktif Karlihk Oram: Varliklarin ne kadar etkin kullanildigi ve kér elde etme diizeyini
gosterir (aktaran Dizgil, 2017). Yiiksek olmasi girketin nakit akist olustururak gii¢lii bir performans

gosterdigini belirtir (Isbankasi, 2022).

Kaldira¢ Orami: Varliklarin ne kadarimin yabanci kaynaklarla finanse edildigini ifade eder.

Mali riske isaret etmemesi i¢in %50'nin altinda olmas1 beklenir (Isbankasi, 2022; Yenisu, 2019, s. 37).

Sirket Biiyiikliigii: Sirketlerin aktif toplaminin logaritmasi alinarak bulunur. Aktif toplam bir
sirketin donen ve duran varliklarindan olusur. Biiyiik sirketler, ¢ogunlukla genis bir tiiketici kitlesine
hitap ederler ve paydas ¢evreleri de genistir. Bu anlamda ESG ¢alismalar1 bu sirketlerin siirdiiriilebilir
olmasinda 6nemlidir. Ozer ve Ozer (2014) Borsa Istanbul’daki ¢ok uluslu sirketler iizerine yaptiklari
calismada, kiiresellesme ile sirketlerin bliylidiiglinii ve paydas ¢evresinin arttigini belirtmis ve Kaynak
Temelli Yaklasim agisindan entelektiiel sermaye ile finansal performans arasinda pozitif iliskiler

bulmustur. Buna ilave olarak, Ozer ve Ozer (2014) ¢ok uluslu sirketlerde paydaslarm, hissedarlar
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kadar 6nemli oldugunu, paydaslarin memnuniyetinin saglanmasi i¢in sirketlerin insan sermayesine

yatirim yapmasi gerektigini savunmuslardir.

Aktiflerin Bilyiime Orami: Sirketin aktifinin ne kadar arttigin1 gosterir. Ancak tek basina bu
oran sirketin finansal durumu agiklamak igin yeterli degildir, diger bilango kalemleri ile birlikte
degerlendirilir. Diger yandan aktiflerin biiyiimesi sirketin de biiyiidiigiinii gosterir (Bastiirk ve Odiil,
2008, s. 145)

Fiyat/Kazan¢ Orami: Bir sirketin pay fiyatinin, sirketin pay basina kazancina oramdir.
Yatirimcilara, sirketin piyasa degeri ile yillik net kazanci arasindaki performansimi gosterir (Gedik

Yatirim, 2024).

Satislarin Biiyiime Orami: Sirketin satislarinin ne kadar arttigini gosterir. Satiglardaki artig

sirketin biiyiimesi olarak da ifade edilebilir (Bastiirk ve Odiil, 2008, s. 144).

Pay Senedi Getirisi Orani: Belli bir donemde elde edilen pay senedi getirisini 6lgmek i¢in

kullanilir.

Sektér Gruplar: Sirketlerin ESG faaliyetlerinin kapsami sektorlerine gore degismektedir.
Imalat Sektorii enerji, ham madde kullanimi gibi kimi alanlarda diger sektorlerden farklilasmaktadir.
Bu baglamda Imalat Sektorii sirketlerinin ESG Skorlar1 anlaminda Diger Sektér sirketlerinden farkli

bir performans sergileyip sergilemedigi analiz edilmistir.

Sermaye Yapilari: Sirketler, Yerli, Yabanci ve Esit Ortaklik olarak 3 gruba ayrilmig ve
sermaye yapilart ile ESG Skorlar1 arasinda bir iliski olup olmadigimi anlamak i¢in analiz

gercgeklestirilmistir.

Tablo 3.1. Finansal Oranlar ve Hesaplamalar1 Tablosu

Finansal Oranlar Hesaplamalar
Aktif Karlilik Orani Net Kar/Aktif Toplam1
Kaldirag Orani Yabanci Kaynaklar/Aktif Toplami
Sirket Biiytikliigii Ln (Aktif Toplami)

(Cari Dénem Aktif Toplami - Onceki Dénem Aktif

Alktiflerin Biiylime Oram Toplami)/Onceki Dénem Aktif Toplami

Fiyat/Kazang Orani Pay Senedi Fiyati/Pay Senedi Bagina Diisen Kazang

(Cari Dénem Satis Geliri- Onceki Dénem Satis

Satislarin Bilylime Orant Geliri)/Onceki Dénem Satig Geliri

(Dénem Sonu Fiyat-Donem Basi Fiyat+Kar Pay1)/Dénem

Pay Senedi Getirisi Bas1 Fiyat

Orneklemde yer alan sirketlere tablo 3.2.'de yer verilmistir;
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Tablo 3.2. Orneklem Olarak Segilen Sirketler ve ESG Skorlar1 Tablosu (BIST, 2022)

SIRA .. ESG SIRA .. ESG
NO UNVAN SKORLARI NO UNVAN SKORLARI
1 | AKBANK 82.39| 33 |KEREVITAS GIDA 73.21
2 | AKCANSA CIMENTO 87.41| 34 |KOC HOLDING 82.86
3 | AKENERJI ELEKTRIK 63.54( 35 |KORDSA 83.73
4 | AKIS GMYO 84.68| 36 |LOGO YAZILIM 77.97
5 | AKSA AKRILIK 79.33| 37 | MAVIGIYIM SANAYI 77.77
6 | AKSIGORTA 70.71| 38 | MIGROS TICARET 83.3
7 | ALBARAKA TURK 57.42] 39 |[OTOKAR 73.85
8 | ANADOLU EFES 79.48| 40 |PEGASUS HAVA 79.02
9 | ANADOLU GRUBU HOLDING 78.96| 41 |PETKIM 78.38
ANADOLU HAYAT
10 | EMEKLILIK 7789 42 |PINAR SUT 56
11 | ANADOLU SiIGORTA 7172 43 | POLISAN HOLDING 715
12 | ARCELIK 91.95| 44 |SABANCIHOLDING 84.54
13 | ASELSAN 70.73| 45 |SISE CAM HOLDING 82.64
SOK MARKETLER
14 | AYGAZ 72.3| 46 | TICARET 55.6
15 | BIM BIRLESIK MAGAZALAR 70.81| 47 |SEKERBANK 80.58
16 | BiZIM TOPTAN SATIS 6557| 48 |TAT GIDA 70.66
17 | BRISA 8119 49 |TAV HAVALIMANLARI 73.99
18 | COCA COLA ICECEK 80.87| 50 | TEKFEN HOLDING 76.07
19 |CIMSA 82.31| 51 |TSKB 84.61
20 | DOGAN HOLDING 7795| 52 |TOFAS OTO. FAB. 81.95
21 | DOGUS OTO SERVIS 84.19] 53 |TURK HAVA YOLLARI 51.45
22 | ENERJISA ENERIJI 84.84| 54 |TURK TELEKOM 65.26
TURKCELL ILETISIM
23 | ENKA HOLDING 9041| 55 [HzZM. 70.25
TURKIYE HALK
24 | EREGLI DEMIR CELIK 69.29| 56 |BANKASI 77.71
25 | FORD OTOSAN 80.65| 57 |TUPRAS 70.42
26 | GARANTI BANKASI 79.61| 58 |TURK TRAKTOR 82.94
27 | GLOBAL YATIRIM HLDG. 53.87| 59 |ULKER BiSKUVI 88.91
28 |iS BANKASI'C' 85.22| 60 |VAKIFLAR BANKASI 75.85
29 |iIS YATIRIM MNK.DEGERLER 57.47| 61 |VESTEL ELEKTRIiK 82.02
30 |iSKENDERUN DEMIR CELIK 64.82| 62 |VESTEL BEYAZESYA 80
YAPI VE KREDI
31 | KARDEMIR 'D' 71.33| 63 |BANKASI 76.2
32 | KARSAN 57| 64 |ZORLU ENERJI 73.85
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4.4, Arastirmada Kullanilan Hipotezler
Hipotez 1: Sirketlerin Aktif Karlilik Oranlari ile ESG Skorlari arasinda anlamli bir iligki vardir.

Hipotez 2: Sirketlerin, Sirket Biiytikliikleri ile ESG Skorlar1 arasinda anlamli bir iligki vardir.
Hipotez 3: Sirketlerin, Aktiflerin Biiyiime Oranlari ile ESG Skorlar1 arasinda anlamli bir iligki vardir.
Hipotez 4: Sirketlerin, Fiyat/Kazang Oranlari ile ESG Skorlari arasinda anlamli bir iligki vardir.
Hipotez 5: Sirketlerin, Satiglarin Biiylime Oranlar1 ile ESG Skorlari arasinda anlamli bir iligki vardir.
Hipotez 6: Sirketlerin, Pay Senedi Getirileri ile ESG Skorlar1 arasinda anlamli bir iliski vardir.
Hipotez 7: Sirketlerin, Fiyat/Kazang Oranlar1 ile ESG Skorlari arasinda anlamli bir iliski vardir.

Hipotez 8: Sirketlerin, bulunduklar1 Sektér Gruplari’na (Diger, Imalat) gére ESG Skorlar1 arasinda

anlamli bir iliski vardir.

Hipotez 9: Sirketlerin, Sermaye Yapilar1 (Yerli, Yabanci, Esit Ortaklik) ile ESG Skorlar1 arasinda

anlamli bir iliski vardir.

4.5. Arastirma Yontemi

Calismada, arastirma yontemi olarak Regresyon Analizi kullanilmistir. Regresyon analizi, iki
ya da daha ¢ok degisken arasinda bir iliski olup olmadigini belirlemek amaciyla kullanilir. Regresyon
analizinde, bagimsiz degisken'in, bagimli degisken {izerindeki etkisi anlamaya calisilir. iki veya daha
fazla degisken iliskiliyse, yonsel hareketleri de iliskilidir. iki degisken pozitif iliskiliyse, biri yukar
veya asag gittiginde digerinin de aym sekilde gittigi anlamina gelir. Tki degisken negatif iliskiliyse,
biri yukar1 giderken digeri asag1 gider (Newbold, 2009, ss. 493-498).

Yapilan literatiir calismasi sonucu Regresyon Analizi yontemini kullanan ¢alismalar sunlardir;
Oztoponlar (2019), Dinger vd. (2021), Sevim (2021), Beyazyol ve Gdkgen (2023), Dagistanli ve
Dagistanli (2023), Mansyur (2023), Glineysu (2023), Nollet vd. (2015, Hussain vd. (2017), Cho vd.
(2019), Jha ve Rangarajan (2020) ve Phom vd. (2021).

4.6. Elde Edilen Bulgular ve Degerlendirme
Regresyon analizinden 6nce ESG skorlarinin normal dagilima uyup uymadig test edilmistir.

Test sonuglar1 Tablo 3.3.’de 6zetlenmistir.
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Tablo 3.3. Normal Dagilim Tablosu
Tammlayic Istatistikler

istatistik | Standart Hata
ESG | ortalama 754,531 117,446
Skorlan

Ortalama

icin %95 | Alt Simir 731,062

Giiven R

Araligi Ust Simir 778,001

%5 Kirpilmis

Ortalama 758,356

Ortanca 77,92

Varyans 88,279

Standart Sapma 939,569

Minimum 51,45

Maksimum 91,95

Degisim Arahgi 40,5

Ceyreklerarasi Arahk 11,66

Carpikhk -0,827 0,299

Basikhk 0,177 0,59

Tablo 3.3.e gore ESG Skoru degiskeni, Skewness Z degeri (-0.827 / 0,299 = -2,77) temel
alindiginda normal dagilimdan sapma gostermekle (-2,77 < -1,96) birlikte, Kurtosis Z degeri (0,177 /
0,590 = 0,30) temel alindiginda normal dagilima uymaktadir (0,30 < +1,96). Bu sonuglardan hareketle
Tablo 3.3.'e gore ESG Skoru degiskeninin normal dagildigi kabul edilebilir.

Regresyon Analizi Sonucu

Sirketlerin ESG skorlarinin normal dagilima uydugu belirlendikten sonra finansal performans
gostergeleri ile ESG Skoru arasindaki iliski Regresyon Analizi ile incelenmistir. Bu amagla uygulanan
Regresyon Analizinde bagimli degisken olarak ESG Skoru, bagimsiz degiskenler olarak ise 7 adet
finansal oran (Aktif Karliik Oram, Kaldirag Orani, Sirket Biiyiikliigt, Aktiflerin Biiyiime Orani,
Satislarin Biiylime Orani, Pay Senedi Getirisi ve Fiyat/Kazang) kullanmilmistir. Regresyon analizi
sonucunda R? degeri 0,205 olarak hesaplanmistir. Bu deger isletmelerin ESG Skorundaki degismelerin
%20,5'inin bagimsiz degisken olarak alman 7 finansal orandaki degismelerden kaynaklandigini,
%79,5'inin ise diger faktorlerden kaynaklandigini, diger bir ifade ile ESG Skorundaki degismelerin

%?20,5 oraninda 7 finansal oran tarafindan agiklandigimi gostermektedir.
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Tablo 3.4. Regresyon Analizi Tablosu

Model Ozeti
Diizeltilmis Tahmin
Model R R Kare R Kare | Standart Hatasi
1 4532 0,205 0,106 8,88518

a. Tahmin Edici Degisken: (Sabit), Pay Senedi Getirisi, Sirket Biiyiikliig,
Fiyat/Kazang¢ Orani, Satislarin Bityiime Orani, Kaldirag Orani, Aktiflerin
Biiyiime Orani, Aktif Karlilik Orani

Sirketlerin finansal performansini temsilen, bagimsiz degiskenler olarak, analize alinan 7

finansal oranin her birinin ESG Skoru bagimli degisken {izerindeki etkisi Tablo 3.4.'de

Ozetlenmektedir.
Regresyon Katsayilari
Tablo 3.5. Regresyon Katsayilar1 Tablosu
Standartlastirilmamis | Standartlastirilmis <
Coklu Bagimhhk
Katsayilar Katsayilar istatistikleri
Model t Anlamhhik
Std. Varyans
B Hata Beta Tolerans Genislik
Faktorii
1 | (Sabit) 34,788 20,642 1,685 0,098
AKktif Karhilik Oram 32,657 15,172 0,326 2,152 0,036 0,62 1,614
Kaldira¢ Oram 0,921 6,37 0,02 0,145 0,886 0,751 1,332
Sirket Biiyiikliigii 1,583 0,779 0,277 2,032 0,047 0,763 1,31
Aktiflerin Biiyiime Orani -1,438 3,895 -0,051 -0,369 0,713 0,736 1,359
Fiyat/Kazan¢ Oram 0,036 0,031 0,144 1,163 0,25 0,922 1,085
Satislarin Biiyiime Oram 1,802 1,078 0,208 1,671 0,1 0,914 1,094
Pay Senedi Getirisi -2,307 1,105 -0,265 -2,087 0,041 0,88 1,136

*. Bagiml Degisken: ESG Skorlar

Tablo 3.5.de yer alan analiz sonuglarina gore incelenen SE sirketlerinin 7 finansal orani
icerisinde sadece Aktif Karlilik Orani (sig.=0,036), Pay Senedi Getirisi (sig.=0,041) ve Sirket
Biiyiikligii (sig.=0,047) degiskenlerinin ESG Skoru iizerinde anlamli bir etkisi vardir. Diger finansal
oranlarin ESG Skoru iizerinde anlaml1 bir etkisi bulunmamaktadir. Analiz sonucunda ayrica asagidaki

bilgilere ulagilmaktadir;

e Aktif Karlilk Orami %1 arttiginda sirketlerin ESG Skorlart 32,657 puan artmaktadir
(B=32,657).

e Pay Senedi Getirisi %1 arttiginda sirketlerin ESG Skorlar1 2,307 puan azalmaktadir (B= -
2,307). Diger bir ifade ile Pay Senedi Getirisi, sirketlerin ESG Skorlarin1 olumsuz yoénde
etkilemektedir.

e Sirket Biiyiikliigii 1 birim arttiginda ESG Skorlart 1,583 puan artmaktadir (B=1,583).
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Aktif Karlilik Oran1 (AKO)’nun ESG Skorlar ile pozitif bir iliskide olmasi1 varliklarin
verimli kullanildigini1 gosterir. Pay Senedi Getirisi ile ESG Skoru arasindaki negatif iligkiyi sirketlerin
stirdiriilebilirlik faaliyetleri arttikga kar dagitma tercihlerinin azaldigi olarak yorumlanabilir. Sirket
Biiyiikligi ile ESG Skoru arasindaki pozitif iligkiden ise biiytik sirketlerin ESG’yi 6nemsedigi sonucu

cikarilmigtir. Diger Finansal Oranlar ile ESG Skoru arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir.
Sektor Gruplan ile ESG Skorlar1 Arasindaki fliski

Bagimsiz Orneklem T testinin uygulanabilmesi igin ESG Skorlarinin her 2 sektér grubu
icinde ayr1 ayri normal dagilima uymas1 gerekmektedir. Asagidaki Tablo 3.6.’da normal dagilima

uyup uymadigi analiz edilmistir.

Tablo 3.6. Normal Dagilim Tablosu

SEKTOR GRUPLARI Istatistik Standart Hata
Ortalama 74.5897 1.55354
Ortalama icin Alt Sinir 71.4448
%95 Giiven r
Arahgi Ust Simir 77.7347
%35 Kirpilmis Ortalama 75.0714
Ortanca 77.71
v Varyans 94.127
OIGER Standart Sapma 9.70188
Minimum 51.45
Maksimum 90.41
Degisim Arahgi 38.96
Ceyreklerarasi Arahk 11.93
Carpikhik -0.861 0.378
Basiklik 0.056 0.741
ESG Skorlan
Ortalama 76.8 1.78435
Ortalama icin Alt Simir 73.1173
%95 Giiven N
Arahg Ust Siir 80.4827
%S5 Kirpilmis Ortalama 77.1366
Ortanca 79.48
) Varyans 79.598
IMALAT Standart Sapma 8.92176
Minimum 56
Maksimum 91.95
Degisim Arahg 35.95
Ceyrekleraras1 Arahik 11.17
Carpikhk -0.764 0.464
Basikhik 0.499 0.902
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Tablo 3.6.’da yer alan Skewness ve Kurtosis Z degerlerine bakildiginda "Diger" sektor
grubunun Skewness Z degeri (-0,861/0,378= -2,28) temel alindiginda ESG Skoru degiskeninin normal
dagilimdan sapma gosterdigi (-2,28<-1,96) ancak Kurtosis Z degeri (0,056/0,741= 0,076) temel
alindiginda ise normal dagilima uydugu (0,076<+1,96) goriilmektedir.

"Imalat" sektor grubu i¢in hem Skewness Z degeri (-0,764/0,464 = -1,65>-1,96) hem de
Kurtosis Z degeri (0,499/0,902= 0,55<+1,96) temel alindiginda ESG Skoru degiskeninin normal
dagilima uydugu goriilmektedir. Bu sonug¢lardan hareketle Tablo 3.6.’ya gére ESG Skorlarinin her 2

sektor grubu icin de ayr1 ayr1 normal dagilima uydugu kabul edilebilir.

Bagimsiz orneklem T testi sonuglarmna gére ESG Skoru agisindan "Diger" ve "Imalat"

sektorleri arasinda anlamli bir farklilik tespit edilememistir (t=-0,917, sig.=0,363>0,05).
Sermaye Yapisi ile ESG Skorlar1 Arasindaki fliski

ESG Skoru agisindan sirketlerin sermaye yapilar1 arasinda anlamli bir farklilik olup
olmadiginin test edilebilmesi i¢in oncelikle ESG Skorlarinin 3 sermaye yapisi grubu i¢in de ayr ayri
normal dagilima uymasi gerekmektedir. Bu amagla uygulanan normallik testi sonug¢lar1 Tablo 3.7.’de

sunulmaktadir.

Tablo 3.7. Tanimlayici istatistikler Tablosu

Standart
SERMAYE YAPISI istatistik Hata
Ortalama 78,4383 3,79032
Ortalama
icin %95 Alt Simir 68,695
Giiven
Aralig Ust Sinir 88,1817
%S5 Kirpilmis
Ortalama 78,7676
. Ortanca 82,065
ESG ESIT

SKORLARI | ORTAKLIK |Yaryans 86,199
Standart Sapma 9,28436
Minimum 63,54
Maksimum 87,41
Degisim Arahgi 23,87
Ceyreklerarasi Aralik 16,57
Carpikhk -1,002 0,845
Basikhik -0,46 1,741
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Tablo 3.7 (devami)

. Standart
SERMAYE YAPISI Istatistik Hata
Ortalama 72,5143 4,24288
girﬁ,'/i‘g“sa AltSmr | 62,1323
Giiven B
Arahigi Ust Sumir 82,8962
%S5 Kirpilms
Ortalama 72,9298
Ortanca 78,38
YABANCI [ Varyans 126,014
Standart Sapma 11,22561
Minimum 55,6
Maksimum 81,95
Degisim Arahgi 26,35
Ceyreklerarasi Aralik 23,23
Carpikhk -1,045 0,794
ESG Basikhk -0,998 1,587
SKORCERI Ortalama 75,5053 |1,29258
glrl:il/i;‘lsa Alt Smir 72,9091
Giiven .
Arahg Ust Smmir | 78,1015
%S5 Kirpilmis
Ortalama 75,8908
Ortanca 71,77
YERLE | /o rvans 85,209
Standart Sapma 9,23085
Minimum 51,45
Maksimum 91,95
Degisim Arahgi 40,5
Ceyreklerarasi Arahk | 11,66
Carpiklik -0,812 0,333
Basikhik 0,457 0,656

Tablo 3.7.’de yer alan Skewness ve Kurtosis Z degerlerine bakildiginda;

"Esit Ortaklik" sermaye yapisi i¢in hem Skewness Z degeri (-1,002/0,845 = -1,19 > -1,96) hem
de Kurtosis Z degeri (-0,46 / 1,741 = -0,26 > 1,96) temel alindiginda ESG Skoru degiskeninin normal

dagilima uydugu goriilmektedir.
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"Yabanc1" sermaye yapisi i¢in yine hem Skewness Z skoru (-1,045/0,794=-1,32>-1,96) hem
de Kurtosis Z skoru (-0,998/1,587=-0,63>-1,96) temel alindiginda normal dagilima uydugu

gorlilmektedir.

"Yerli" sermaye yapisi igin ise Skewness Z skoru (-0,812/0,333=-2,44<-1,96) temel
alindiginda normal dagilimdan biraz sapma gosterdigi ancak Kurtosis Z skoru temel alindiginda

(0,457/0,656=0,70<+1,96) dnemli 6l¢iide normal dagilima uydugu gorilmektedir.

Bu sonuglardan hareketle Tablo 3.7.”ye gore ESG skorlarmin 3 sermaye yapisi grubunun

tamami igin ayr1 ayr1 normal dagilima uydugu kabul edilebilir.

Anova testi sonuglarina gére ESG Skorlar1 agisindan "Esit Ortaklik", "Yabanci1" ve "Yerli"

sermaye yapilar1 arasinda anlaml bir farklilik tespit edilememistir (F=0,639, sig.=0,532>0,05).
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SONUC

2014 yilinda yaymlanmaya baslanan BIST SE’de pay piyasasinda bulunan sirketlerden
cevresel, sosyal ve yoOnetisim alanlarinda faaliyetler gosterip 50 ve iizerinde ESG Skorlar1 alan
sirketler endekse girmeye hak kazanmaktadir. Sirketlerin ESG faaliyetlerinde bulunma nedenleri
sadece endekse girmek degildir, sirketler daha siirdiiriilebilir olma, ¢evrenin korunmasi, miisterilerin
talepleri, sitirdiiriilebilir finans imkanlarindan faydalanma, yatirimci ¢ekme, pazar kaybi yasamama,
ulusal ve uluslararasi anlagmalarla belirlenen yasalara, hedeflere uyma gibi nedenlerle de bu
faaliyetlerde bulunurlar. Cevresel, sosyal, yonetisim alanlarinda yapilan bu ¢abalarin finansal

sonuclar1 da akademik ¢evrelerde ve finans diinyasinda aragtirilma konusu olmustur.

BIST SE'de bulunan sirketlerin finansal performanslari ile ESG Skorlar1 arasindaki iliskiyi
anlama amaciyla yapilan bu ¢alismada, 2022 BiST SE'de bulunan 64 sirketin verileri kullanilmistir.
Yapilan ¢aligma sonucunda, Aktif Karlilik Orani1 ve Sirket Biiyiikligiiniin ESG Skorlar1 ile pozitif
yonde anlamli, Pay Senedi Getirisinin ise ESG Skorlar1 ile negatif yonde anlamli bir iliskisi oldugu

tespit edilmistir.

AKO ile ESG skorlar arasindaki iliskiye 6rnek olan ¢alismalar sunlardir; Mansyur (2023),
Pham vd. (2021), Manrique ve Ballester (2017). Bu ¢alismalar, siirdiiriilebilirlik faaliyetlerinin AKO

tizerinde pozitif ve anlamli bir iligkisi oldugunu gostermistir.

Ayrica, Aktif Karlilik Orani ile ESG Skorlari arasindaki pozitif iliski, SE'deki kar eden
sirketlerin siirdiiriilebilirlige daha ¢ok Onem verdigi, daha iyi raporlamalar yaptigi olarak da
aciklanabilir. Karlilik oraninin artmasi ile daha kaliteli raporlamalar yapilmasi Once ve Cavus
(2020)’un ¢alismasiyla da uyumludur. Karli sirketlerin ESG'ye 6nem vermesi, Yaratict Yikim, Moore
Yasas1, Paydas Teorisi, Porter Teorisi, Mesruiyet Teorisi, Kaynak Temelli Yaklasim ve Uclii Alt Cizgi
Teorileri baglaminda yapilan bir davranis olarak da degerlendirilebilir. Karl sirketler, bu teoriler
baglaminda cesitli amagclar1 ve hedefleri i¢in ESG’ye yatirnm yapmislardir. Bu amaglara 6rnek olarak;
zaten karli olan sirketlerinin ESG faaliyetlerini daha da iyilestirerek sirketlerinin tiiketiciler nezdinde
itibarlarim1 artirmak (Mesruiyet Teorisi), ar-ge'ye yatirim yaparak sirketlerinin yenilik¢i olmasini
saglamak (Yaratict1 Yikim ve Moore Yasasi), ¢evrenin korunmasina katki sunarak yasalara uymak

(Paydas ve Mesruiyet Teorileri) gosterilebilir.

Yapilan calismada SE’deki tiim sektorler analize dahil edilmistir. Ancak sektorel bazda
yapilacak olan analizler AKO’nun ESG {izerindeki etkisini anlamada daha faydali olabilir. Bu
baglamda, Oztoponlar (2019), calismasinda, 2014-2017 dénemleri i¢in SE’de bulunan mevduat
bankalari ile SE’de bulunmayan mevduat bankalarinin karlilik gelisimlerini analiz etmis ve aralarinda
buiyiik farliliklar tespit edememistir. Yine sirketlerin sektorel olarak ayrilarak incelenmesi sirketlerin
varliklarinin ne kadar verimli kullandiginin anlagilmasinda yardimci olacaktir. Ciinkii her sirketin aktif

varlik yapist farkli olabilmektedir. Ayrica 2022 yili genel ekonomik gelismeler de sektdr bazinda
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sirketleri farkli etkilemistir. Ornegin, 2022 yilinda bankacilik sektoriiniin aktiflerinin, yillik artist
%55,7 olarak gerceklesmistir (Vakifbank, 2024).

Sirket Biiytikligii ile ESG Skorlar1 arasinda yapilan analizde ise pozitif yonde anlamli bir
iliski bulunmustur Analiz sonucu, Beyazyol ve Gokgen (2023), Korga ve Aslanoglu (2022) ve Dinger
vd.’nin (2021) calismalartyla da benzerdir. Biiylik sirketlerin ESG’ye 6nem vermesi, Paydas, Porter,
Yaratict Yikim gibi teoriler ile de uyumludur. Bu baglamda Kaynak Temelli Yaklagimin altinin
cizilmesi gerekir. Sirketler, rekabette kendilerine avantaj saglayan kaynaklarini yonetme yoniinde
adimlar atarlar. Bunlara 6rnek olarak Cin’in sahip oldugu kritik ham maddeler sebebiyle, Cinli

elektrikli arag treticilerinin pazar gelisimi gosterilebilir (Science History Intitute, 2024)

Sirket Biiyiikligii ve ESG Skorlar1 arasindaki pozitif iliskiyi anlamada Hou’nun (2017)
Tayvan borsasi sirketleri hakkindaki ¢alismasi da katki sunmaktadir. Hou, kurumsal sosyal sorumluluk
stratejileri uygulayan sirketlerin daha iyi kaynaklara, daha iyi ¢alisanlara, pazarlanmasi kolay iiriin ve
hizmetlere sahip olabileceklerini, bu sirketlerin ongdriilemeyen firsatlar yaratabilecegini, itibarlarini
ve sosyal topluluktaki ¢ekiciliklerini ve degerlerini daha da artirabileceklerini iddia etmistir. Hou nun
bu varsayimlari biiyiik sirketlerin neden ESG’ye 6nem verdigini anlamaya yardimci olur. Jung vd. nin
(2017) Kore Siirdiiriilebilirlik Endeksi sirketleri hakkindaki ¢alismalari da Hou (2017) ile benzer
sonuglar vermektedir. Diger yandan, biiyiik sirketler yatirimcilari ¢gekmek i¢in de ESG faaliyetlerine
onem verirler (Dinger vd. (2017); Dagistanli ve Dagistanli (2023)).

Once ve Cavus (2020) ise calismalarinda, sirket biiyiikliigii artttkca ESG raporlarinin
kalitesinde diisiis oldugunu iddia etmistir. Once ve Cavus'un (2022) iddiasina genel anlamda
destekleyici olan bir calisma da Akdogan vd.’nin (2023) c¢alismasidir. Akdogan vd. (2023)
calismasinda, BIST SE’deki 12 sirketin finansal olmayan raporlarin1 Uluslararas: Siirdiiriilebilirlik
Standartlart Kurulu’nun (ISSB) 31 Mart 2022°de yayinladig1 iklimle Ilgili Finansal Agiklamalar (IFRS
S2) taslak metni kapsaminda incelemistir. Akdogan vd. (2023) ¢alismasinda, raporlarda, iklimle ilgili
risk ve firsatlar hakkinda sorumlu birimlerin varligindan s6z edilmedigini, bu risk ve firsatlarin
finansal durum ve nakit akislar1 tizerindeki olasi etkilerine dair finansal bilgilere yer verilmedigini ve
risk yonetimine iliskin iklimle ilgili finansal bilgilerin agiklanmadigini tespit etmistir. Bu
calismalardan da goriilecegi tizere ESG Skorlarinin hazirlanmasinda kullanilan ESG raporlarinin
kalitesi de biiyllk onem tasimaktadir. Raporlarda, finansal bilgilere de yer verilmesi raporlarin
kalitesini de artiracak bdoylelikle hissedarlar, yatiricimlar, kredi verenler raporlardan daha iyi

faydalanabilecektir.

Pay Senedi Getirisi ile ESG Skorlar1 arasinda ise negatif yonde anlamli bir iligki
bulunmustur. Bu bulgu Tungel ve Yilmaz’in (2020) ¢alismalariyla da uyumludur. Tungel ve Yilmaz
(2020) BIST SE’de bulunan sirketler iizerine yaptiklar1 calismada, sirketlerin ortaklara kar dagitmama

egiliminde olduklari sonucuna ulagmislardir. Bu sonug, farkli agilardan da degerlendirilebilir. Genel
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olarak sirketler stirdiiriilebilirlik faaliyetleri kapsaminda yaptiklari yatirimlar nedeniyle kar dagitmama
egiliminde olabilir. Diger yandan analiz dénemi olan 2022 yilindaki bazi olumsuz gelismelerin de kar
dagitim1 ve diger finansal oranlar iizerinde etkileri olabilmektedir. Bu olumsuz durum ve gelismelere
ornek olarak sunlar1 verilebilir; Rusya-Ukrayna savasi sonucu olusan belirsizlik ve risk, Tiirk sirketleri
icin Rusya ve Ukrayna pazarlarinin daralmasi, tiim diinyada enflasyonun son 40 yilin en yiiksek
seviyelerine ulagmasi, basta ABD Merkez Bankasi olmak {izere Merkez Bankalarinin faiz artirmasi,
Tiirkiye’de 2022 yili sonunda tiiketici enflasyonun %64,3, iiretici enflasyonun ise %97,7 oraninda
gergeklesmesi (Vakifbank, 2024). Bu olumsuz durum ve gelismelere ragmen 2022 yilinda Tiirkiye
ekonomisi %35,6 biiyiimiis, BIST ise dolar bazinda %105 artis ile diinyada en ¢cok kazandiran borsa

olmustur (Anadolu Ajansi, 2023).

Stirdiirtilebilirlik faaliyetlerinin sirketler i¢in dnemi gliniimiizde Pay Piyaslari, Uluslararasi
Kuruluslar, Hiikiimetler ve Bilim Insanlari tarafindan dile getirilmektedir. Ozellikle iklim krizinin
getirecegi kuraklik ve seller, tarimsal tiretimdeki kayiplar, tatli su kitlig: gibi riskler nedeniyle sirketler

kendine uygun bilim temelli hedefler belirlemeli ona gore hareket etmelidir.

Iklim krizinden dogrudan etkilenecek olan sirketlere tarim, gida sektorii sirketleri &rnek
gosterilebilir. Ayrica su kithigr nedeniyle iiretimleri aksayabilecek olan sirketler de bu riskleri
degerlendirmeli ve dnlemler almalidir. Diger yandan AB Sinirda Karbon Diizenlemesi gibi nedenlerle
tiretimlerinde fosil yakit kullanimini azaltip siirdiiriilebilir enerji kullanmasi gereken sirketler de

vardir.

Tim bu siirdiiriilebilirlik faaliyetlerin gerceklestirilmesi i¢in oncelikle sorunun varligi kabul
edilmelidir. iklim krizinin iyi bilinmesi ve anlasilmasi sonuglarmin, risklerinin, firsatlarmin iyi
degerlendirilmesi i¢in sarttir. Bu baglamda Sirdiiriilebilir Finans disiplinlerarasi ¢aligmay1 gerektirir.
Bu c¢alismalarda, bilimsel verilerin kullanilmasi 6nemli olup yapmis olmak igin yapilan

stirdiiriilebilirlik faaliyetleri hissedarlari, tiiketicileri ve diger paydaslar1 yaniltmig olacaktir.

Burada ¢ok boyutlu bir ekonomik kavrayis ve bunun dogru degerlendirilmesi durumlari s6z
konusudur. Kredi notu veren kuruluslardan, bankalara, hiikiimetlerden, bilim kuruluslarina kadar genis
bir yelpazede bulunan unsurlar siirecin dogru ilerlemesini saglayacaktir. Bu konuda su oOrnek
verilebilir; Fosil yakitlarin kullanilmasinin azaltilmasi igin elektrikli araglarin (EA) kullanilmasi tesvik
edilmektedir. Oysaki, EA’larin bataryalar1 ve donanimlarinda kritik ham maddeler kullanilmaktadir ve
bunlarin bazilar1 diinyada az sayidaki iilkelerde bulunmaktadir. Gelecekte bu ham maddelerin
iiretimlerinde azalma yasanmasi ya da iiretici iilkelerin arzlarini azaltmasi bu araglarin tiretimlerini

zorlastirabilecektir (Science History Institute, 2024).

Raporlamalar bu siiregte 6nemli gorevler iistlenir. ISSB gibi kuruluslarin yayimladigi, [FRS
S1, IFRS S2 gibi standartlar, siirdiiriilebilirlik ile ilgili finansal raporlarin nasil hazirlanip ve

raporlanacagimi ve iklim degisikligi ile ilgili risk ve firsatlarin agiklanmasi ile ilgili onemli
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tavsiyelerde bulunmaktadir. Bu kapsamda raporlamalarin kaliteli olmasi ve finansal bilgilere de yer

vermesi, yatirimeilar ve paydaslar i¢cin 6nemli oldugu kadar sirketlere de faydalar saglar.

ESG faaliyetleri cergevesinde olusan bu faydalar sirketlerin, riskleri ve firsatlar1 erken
gormelerine ve erken Onlem almalarina, yenilik¢i teknolojileri takip etmelerine, enerjiyi verimli
kullanmalarina, yenilenebilir enerji kaynaklarin1  kullanmalarma, siirdiiriilebilir  finansman
olanaklarindan faydalanmalarina, tiiketici egilimlerini daha iyi takip etmelerine, tiiketicilerin gevre
konularindaki hassasiyetlerini degerlendirmelerine, daha iyi pazarlama yapmalarina, kuraklik ve sel

risklerine karsi 6nlemler almalarina imkan tanr.

Diger yandan ESG ile ilgili gosterilen ¢abalar sirket i¢inde sinerji, etkili iletisim kanallar1 ve
yapilar olusturur. Bu da, sirketlerin kurumsallagsmalarina, personellerin calistiklart yerleri daha da

i¢sellestirmesine, isyerlerinde daha uzun yillar kalmalarina ve performanslarinda artislara neden olur.

Genelde sonuglar1 uzun vadeli olan bu faydalar kisa donemde ise sirkete giiglii bir marka imaji
ve yapi saglar. Bu da, yatirimcilarin, tiiketicilerin ve finans kuruluslarinin goéziinde sirketi degerli

yaptig1 gibi sirket sermaye piyasasinda da degerli bir yerde olur.

Kiiresel risk ve firsatlarin yasandigi giiniimiizde, siirdiiriilebilir olma hedefi, sirketlerin,
bilimsel verileri g6z Oniine alarak, sektorlerinin ve diinyanin gergeklerini takip etmesinde faydalar

yaratacak ve sirketlerin uzun siire var olmasini saglayacaktir.
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