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ON sOz
Stirdiriilebilirlik, 6zellikle 21’inci yiizyilin basindan itibaren 6nemi artan bir
sekilde, kiiresel ¢apta is diinyasi, finans ve siyasetin énemli ilgi alanlarindan biri
haline gelmistir. Stirdiiriilebilirlik kavraminin koklii bir gegmisi olsa da, kiiresel
krizler, gevresel felaketler, sosyal sorumluluk talepleri ve iklim degisikligi ile ilgili
artan endiseler, giinimiizde stirdiirtilebilirlik ve siirdiiriilebilir finansin inkar edi-
lemez ve vazgecilmez konular haline gelmesini saglamistr.

Bu kitab1 yazarken, kisa vadeli ¢ikarlara dayali stratejilerin olumsuz sonugla-
rini1 goz Oniine alarak, uzun vadeli deger olusturmaya dayanan stirdiiriilebilirligin
ve stirdiiriilebilir finansin sadece bir etik ilkeler seti degil, ayn1 zamanda zorunlu
bir ekonomik yol oldugunu vurgulamak istedik. Bize gore siirdiiriilebilirlik ve siir-
dirtlebilir finans, bireylerin, isletmelerin ve hitkiimetlerin karar alma stireglerini
yeniden sekillendiren ve Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (ESG) kriterlerini kapsa-
yan bir¢ok kapsamli yaklagimi biinyesinde barindirmaktadir. Kitabin her bélimd,
bu genis anlamlari olan ve bazen de karigik kavramlar1 daha anlasilir ve uygulana-
bilir hale getirmek amaciyla kaleme alinmstir.

Zamanlama

Uzun bir siiredir izerinde ¢alistigimiz bu kitab: Stirdiiriilebilir Finans ve ESG/
Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi agisindan oldukea kritik bir doneme girdigimiz ve
ESG konusunda diinyanin farkli yerlerinde farkli tartismalarin yasandig1 bu giin-
lerde yayimlamay1 uygun gordiik. Zira son yillarda, kiiresel olgekte, 6zellikle is-
letmeler agisindan, stirdiiriilebilirlik ve ESG raporlama diizenlemelerinde 6nemli
oOlgiide bir artis gozlemlenmektedir. Ayrica, ESG/Siirdiriilebilirlik Raporlamas:
cercevelerinde de 6nemli bir konsolidasyon yasanmakta olup, bu da igletmelerin
ve finansal kurumlarin siirdiriilebilirlik performanslarini daha tutarl ve karsilas-
tirilabilir bir gekilde rapor etmeleri zorunlulugunu ortaya gikarmaktadir. Ozellikle
Avrupa Birligi onctligiinde gelistirilen yeni diizenlemeler, ESG raporlamasini
kiiresel is diinyasinin merkezine yerlestirmistir. Bagka bir ifade ile, ilk zamanlarda
sirketlerin imajlarini diizeltme (PR) vasitasi olarak goriilen goniillii siirdiiriilebi-
lirlik raporlamalari artik finansal tablolar gibi yatirimcilarin dogru yatirim karar-
lar1 vermeleri i¢in gerekli, vazgecilmez bilgi kaynaklar: haline gelmektedir.

Bu baglamda, 6zellikle AB’nin siirdiiriilebilir finans alanindaki liderligi, Tiir-
kiye gibi AB ile 6nemli ticari iligkisi bulunan ekonomileri de bu alanda hizla ha-
rekete ge¢cmeye sevk etmistir. Tiirkiye, hem IFRS Siirdiiriilebilirlik Standartlarin
hem de AB Yesil Mutabakatini benimseyerek, stirdiiriilebilir finansin bir gereklilik
oldugunu agikea ortaya koymustur. AB’nin Tiirkiye'nin en biiyiik ihracat pazari ol-
mast, bu adaptasyon siirecinin hizl bir sekilde gerceklesmesini gerektirmektedir.



Bu gelismeler 15181nda, kitabimiz, Tiirkiyenin ve kiiresel piyasalarin stirdiirii-
lebilir finans konusunda karsilastig firsat ve zorluklar hakkinda derinlemesine bir
analiz sunmaktadir. Okuyucularimiza, degisen diizenlemelere ve kiiresel trendlere
ayak uydurabilmeleri icin gerekli bilgi ve araglar1 saglamak amaciyla, kitabin bu
donemde okurlar ile bulusmasinin son derece faydali olacagini diistiniiyoruz. Bu
baglamda, siirdiiriilebilirlik ve finansin kesisim noktasindaki bu kitabin, hem aka-
demik hem de profesyonel diinyada 6nemli bir boslugu dolduracagina inaniyoruz.

icerik ve Yaklagimimiz

Bu kitap, siirdiiriilebilirlik ve siirdiiriilebilir finans alaninda kapsamli ve de-
rinlemesine bir bakis acis1 sunmak amaciyla yapilandirilmistir. Kitabin ilk boliim-
leri, stirdiiriilebilirligin temellerini ele alarak, bu kavramin tarihgesini ve Kurum-
sal Sosyal Sorumluluktan (CSR) ESG’ye dogru nasil gelisim gosterdigini detayli
olarak anlatmaktadir. Bu gegisi, stirdiiriilebilirlik ve ekonomik biiylime teorileri
baglaminda analiz ederken, kiiresel kurumsallagsma siireglerini de dikkate aliyo-
ruz. Bu sekilde okuyucularimiza siirdiiriilebilirligin arka planini ve gelisim siireci-
ni sunmay hedefliyoruz.

Ikinci boliimde, siirdiiriilebilirlik hedefleri ve bu hedeflerin temelini olustu-
ran faktorlere odaklaniyoruz. Birlesmis Milletler Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedef-
leri (UN SDGs), BM Sorumlu Yatirim ilkeleri (UN PRI), Paris Iklim Anlagmasi
ve AB Yesil Mutabakat: gibi kiiresel girisimler ve anlagmalar bu boliimde ele alin-
makta olup, bu hedeflerin siirdiiriilebilir finans diinyas: tizerindeki etkileri ayrin-
til1 bir gekilde incelenmektedir.

Kitabin {i¢lincii boliimiinde ise siirdiiriilebilirlik ve paydaslar arasindaki ilis-
kiler ele alinmaktadir. Kisa vadeli ve uzun vadeli hedeflerin karsilastirilmasi, his-
sedar ve paydaslar arasindaki dengeler ve bu dengenin stirdiiriilebilirlik tizerin-
deki etkileri detaylandirilmaktadur. Stirdiiriilebilirligin paydaslar agisindan neden
6nemli oldugu bu béliimde kapsamli bir sekilde tartisiimaktadir.

Dérdiincti ve besinci béliimlerde siirdiiriilebilir yatirim araglari, borglanma
araglari, 6zel sermaye yatirimlari, servet yonetimi ve fonlar gibi konular hakkinda
detayl: bilgilere yer verilmektedir. Ayrica, ESG yatirim yaklagimlar: ve bu yakla-
simlarin finansal ekosistem tizerindeki etkileri ele alinmaktadir. Kitabimiz, siirdii-
riilebilir yatirimin tarihsel gelisimini de detaylandirarak, bu alanda yatirimcilara
rehberlik edecek onemli bilgiler sunmaktadir.

Altinc1 béliimde, siirdiiriilebilir Bankacilik, Sigortacilik ve Islami Finans gibi
finansal hizmetlerin siirdiiriilebilirlikle iligkileri ve stirdiiriilebilirlik konularinin
bu sektorlere nasil entegre edildigi incelenmektedir. Stirdiiriilebilir finansin farkli
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alt sektorlerdeki uygulamalar: ve bu uygulamalarin sektérel doniisiim iizerindeki
etkileri de bu béliimde ele alinmaktadir.

Kitabin sonraki bolimlerinde ise, siirdiiriilebilirlik raporlama cerceveleri ve
kiiresel ESG diizenlemeleri kapsamli bir sekilde incelenmektedir. IFRS siirdiirii-
lebilirlik standartlari, GRI raporlama girisimi, CDP gibi 6nemli raporlama stan-
dartlarinin yani sira, AB ve ABDdeki diizenlemeler ile diger iilke diizenlemeleri
detaylandirilmaktadir. Kitap, ayrica Tirkiyedeki stirdiirtilebilirlik uygulamalar
ve diizenlemelerini de ele alarak, yerel baglamda stirdiiriilebilirlik raporlamasinin
nasil gelistigini agiklamaktadir.

Son boliimde ise sitirdiiriilebilirlik ve ESG ile ilgili 6nemli tartismalara yer
veriyoruz. Yesil Yikama (Greenwashing), Yesil Suskunluk (Grrenhushing) gibi ko-
nularin yani sira, iklim politikalari, Dijitallesme ve Yapay Zeka gibi stirdiiriilebilir-
lik agisindan gelecege yonelik 6nemli bagliklar degerlendirilmektedir. Bu béliim,
okuyucularimiza Siirdiiriilebilirlik ve ESG’nin gelecegine dair kritik tartigmalar ve
olasi gelismeler hakkinda bir bakis sunmay1 amaglamaktadir.

Kitabimizin bu yapisi ve kapsamli yaklagimi, okuyucularimiza stirdiirtilebi-
lirlik ve stirdiirtilebilir finans konularini farkli agilardan ele alma firsati sunmakta
ve akademik diinyadan is diinyasina kadar genis bir yelpazeye hitap etmektedir.

Hedef Kitle

Bu kitap, stirdiiriilebilirlik ve siirdiiriilebilir finans diinyasina yeni adim atan-
lardan, bu alanda derinlemesine bilgi edinmek isteyen profesyonellere kadar genis
bir okuyucu kitlesi i¢in kapsamli bir referans kitap ve rehber niteligindedir. Aka-
demik arastirmalardan vaka analizlerine kadar genis bir yelpazede bilgi sunan bu
calisma, sadece Tiirkiyedeki degil, diilnyanin dort bir yanindaki stirdiiriilebilirlik
diizenlemelerini ve uygulamalarini da ele alarak, stirdiiriilebilir finans ve kalkin-
ma hedefleriyle uyumlu bir gelecegin nasil inga edilebilecegine dair 6nemli 6ngo-
riiler sunmaktadur. Kitabi yazarken, hem teorik bilgiyi hem de uygulamaya yonelik
araglar1 dengelemeye 6zen gosterdik.

Bu Kitap Digerlerinden Nasil Farklilasiyor?

Bu kitap, stirdiiriilebilirlige biitiinciil bir yaklagimla ele alinmas: bakimindan
alanindaki diger eserlerden ayrilmaktadir. Biz, stirdiiriilebilirligin kisa vadeli bir
trend degil, uzun vadeli deger olusturma stratejisi olduguna inaniyoruz. Kitapta
ele aldigimiz siirdiiriilebilirlik anlayisi, Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (ESG) fak-
torlerini kapsarken, bu yaklasimin kokenlerini 6nceki Kurumsal Sosyal Sorum-
luluk (CSR) uygulamalarina dayandiriyoruz. CSRin gelisimini modern ESG ile
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iliskilendirerek, hem tarihsel baglam hem de gelecege yonelik kapsaml bir bakis
sunuyoruz.

Strdiirilebilir finans konusunda da, ayni sekilde, biitiinciil bir yaklasim be-
nimsemeye ¢aligtik. Stirdiiriilebilir yatirim araglar1 ve finansal piyasalardaki alt
sektorleri genis bir perspektifle ele almaya calistik. Islami finans, geleneksel ban-
kacilik ve sigorta gibi farkl: alanlara odaklanarak, siirdiiriilebilirligin finans diin-
yasinin her alanina niifuz etmesi gerektigine ve bu sektorlerin stirdiiriilebilir bir
gelecek inga etmekte 6nemli roller iistlenebilecegine inaniyoruz.

Bu kitab: digerlerinden ayiran bir diger 6zellik ise tarafsiz kalma ¢abamizdur.
Kitab1 yazarken, konuya iliskin herhangi bir tarafi tutmaktan ziyade, ESG ve Siir-
diiriilebilirlik konularini olumlu ve olumsuz yonleriyle ele alip dengeli bir bakas
ac1s1 sunmaya gayret ettik. ESG’ye yonelik 6zellikle son zamanlarda yogunlasan
elestirileri de dikkate alarak, okuyucularimizin bu konudaki tartigmalara daha bi-
lingli bir sekilde dahil olabilmelerini saglamay1 hedefledik.

Son olarak, bu kitapta yeri geldikee stirdiiriilebilirlik ile ilgili hem olumlu
hem de olumsuz sirket uygulamalarina yer verdik. Kitapta yer verdigimiz vaka ¢a-
ligmalari ile stirdiiriilebilirlik sorunlarinin pratikteki somut etkilerini gézler 6nii-
ne serdik. Teoriyi gercek diinya ornekleriyle iliskilendirerek, stirdirilebilirlik ve
stirdiiriilebilir finansin sundugu firsatlarin ve karsilagilan zorluklarin daha pratik
bir gekilde anlagilmasini amagliyoruz.

Tesekkiirlerimizle

Bu zorlu ve heyecan verici yolculukta size rehberlik etmeyi umuyoruz. Siir-
diiriilebilirligin gelecegimizi nasil sekillendirecegine dair bu 6nemli tartigmaya
katildiginiz i¢in tesekkiir ederiz.

Stirdiiriilebilir bir gelecege adim atarken, birlikte daha iyi ve daha siirdiiriile-
bilir bir diinya dilegiyle...

Hiseyin HAS & Hasan SEYMAN
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1. BOLUM

SURDURULEBILIRLIK VE
SURDURULEBILIR FINANS

1.1. Giris

Strdiiriilebilirlik, ¢evre, toplum ve ekonomi iizerindeki negatif etkileri en aza
indirerek varligini ve ayni zamanda gelismeyi uzun vadeli olarak siirdéirme kapasi-
tesini ifade etmektedir. Bu, mevcut ihtiyaglari karsilama yetenegini igerirken ayni
anda gelecek nesillerin kendi ihtiyaclarini karsilamalarini tehlikeye atacak sonug-
lar1 olusturacak faaliyetlerden kaginmak anlamina gelmektedir. Stirdiriilebilirlik,
gevresel koruma, sosyal sorumluluk ve ekonomik siirdiiriilebilirlik konularini goz
6niinde bulunduran biitiinlitk¢ii bir yaklagimi kapsamaktadir.

Stirdarilebilirlik, Cambridge Sozliigiinde, “belirli bir donem boyunca ¢ev-
reye, topluma veya ekonomiye zarar vermeden devam edebilme niteligi” olarak
tanimlamaktadir. Oxford sézliigii ise stirdiiriilebilirligi “belirli bir hizda veya sevi-
yede siirdiiriilebilme yetenegi” olarak tanimlamaktadir ve bu tanim gevresel bag-
lamda, ekolojik dengeyi stirdiirmek i¢in dogal kaynaklarin titkenmesinden kagin-
may1 icermektedir.

Sosyal, gevresel ve ekonomik bir ideal olarak 1970’lerin sonlarinda ve
1980’lerde ilk kez ortaya ¢ikan siirdiiriilebilirlik, 1990’larin gelmesiyle, kanun ko-
yucularin ve diizenleyici otoritelerin diinyasinda tanidik bir terim haline gelmis-
tir. Glintimiizde ise giindelik hayatin bir pargas: haline gelmis olup, marketlerin
reyonlarina goz attigimizda “stirdiiriilebilir tarim” ile tiretildigi iddia edilen “stir-
diirtilebilir gidalarin” raflar1 emsallerinden daha da yiiksek fiyatlar ile siisledigini
gormekteyiz. Benzer sekilde Birlesmis Milletler (BM), kiiresel istikrar stratejisi
olarak uzun siiredir “stirdiiriilebilir kalkinmay1” 6vmekte ve tiiketiciler de giderek

“iyi’, “saglikli” ve “cevreye duyarli” sifatlarini barindirdigini iddia eden “stirdiirii-
lebilir yagam tarzlarina” 6nem vermektedir.

Ornegin, bir danismanlik sirketi olan Price Waterhouse Coopers (PWC) ta-
rafindan 25 iilkeden 8975 tiiketici ile yapilan arastirmada her 10 tiiketiciden 8’i
slirdiiriilebilir bir bicimde tretilen bir iiriine %5% kadar daha fazla 6deyebilecegi-
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ni belirtmistir'. Ingiltere Ulusal Istatistik Ofisi tarafindan yapilan bir aragtirmada
ise arastirmaya katilanlarin %86,5’i ¢evre ile ilgili sorunlarin 6niine ge¢mek icin
aligkanliklarinda degisikliklere gittiklerini belirtmistir?. Euromonitor Internatio-
nal tarafindan yapilan bagka bir aragtirmada ise, aragtirmaya katilan sirketlerin
%841 “stirdiiriilebilirlik size ne ifade ediyor?” sorusuna ‘gevre lizerindeki etkiyi
azaltmak’ olarak cevap vermistir®.

Benzer sekilde, Simon-Kucher & Partners tarafindan yapilan aragtirmaya
gore 2022 yilinda, diinya genelindeki tiiketicilerin biiyiik ¢ogunlugu satin alma
davraniglarinin bes yil 6ncesine kiyasla en azindan biraz daha cevre dostu hale
geldigini belirtmektedir. Ozellikle, ankete katilan tiiketicilerin iicte birinden fazla-
s1 miitevazi bir degisiklik fark ederken, yaklagik yiizde 30’u stirdiiriilebilir iirtinleri
6nemli 6lgiide daha sik satin aldiklarini sdylemistir. Aragtirmaya katilan neredey-
se her 10 katilimcidan biri, gevresel agidan stirdiirtilebilir olmak i¢in yagam tarzla-
rin1 degistirdiklerini iddia etmektedir®.

Stirdiiriilebilirlik temel olarak, diinya kaynaklarinin, taze su ve ham petrol
dahil, birgok sinirli kaynagini tiiketen, kiiresel finans sistemlerinin ¢ékmesine ne-
den olan, diinya genelinde sosyal esitsizligi koriikleyen, halk sagligini bozan ve
kaynaklar ve ekosistem dengesini bozma pahasina sonsuz ekonomik biiyiimeyi
yanlis bir sekilde savunarak insan medeniyetini felaketin esigine getiren ekono-
mik sistemin etkilerini azaltma ve miimkiinse ortadan kaldirmay1 amaglayan yeni
bir yaklagimi ifade etmektedir. Stirdiiriilebilirlik, toplum, ¢evre ve ekonomi olmak
tizere {i¢ ilkenin kesisimi olarak ifade edilebilir ve bu ii¢ konu arasindaki dengenin
saglanmasi siirdiiriilebilirligin amaci olarak tanimlanabilir.

Bir isletmenin siirdiiriilebilir olabilmesi i¢in aralarinda hissedarlar, ¢aliganlar,
toplum ve yerel halkin de bulundugu paydaslar {izerinde net zararimin bulunma-
mast (Net-Zero) veya net pozitif bir etkisinin olmas: gerekmektedir. Basit bir yak-
lagimla, isletme ekonomik kazang elde ederken ¢evreye olumsuz etkide bulunma-
mal1 ve isletmenin uygulamalar1 insan haklarina iliskin temel anlagmalara aykir
olmamalidir.

Stirdiiriilebilirlik konusunda yapilan bu kisa girisin ardindan kitabin temel
konusunu olugturan Siirdiriilebilir Finans konusuna yer verilecektir. Stirdiirii-
lebilir Finans, Avrupa Komisyonu tarafindan, genellikle yatirim kararlar: alinir-
ken cevresel ve sosyal faktorlerin dikkate alindigr ve bu durumun da uzun vadeli ve
siirdiiriilebilir faaliyetlere daha fazla yatirim yapilmasimi sagladigi bir siire¢ olarak
ifade edilmektedir. Yatirimecilarin, yatirim kuruluglarinin ve sirketlerin siirdiiriile-
bilirlik ¢cabalarina dahil olacag: faaliyetlerin tiimii stirdiirtilebilir finans ¢ercevesi
altinda toplanabilir. Stirdiirtilebilir finans, temel olarak Cevresel, Sosyal ve Yoneti-



