©

is
MODELLERI

o \Jo

SURDURDLEBILIRLIGH
STRATEJIDEN KARARA
TASIMAK

Yonetim kurullar surdiuriilebilirligi
konusuyor. Peki, is modelleri
gercekten doniisuyor mu?
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ir yonetim kurulu toplantisini diisiiniin.

Uzun bir masa. Uzerinde kahve fin-
canlari, kalin sunum dosyalari ve acik
diziistii bilgisayarlar. Not alinmis say-
falar, isaretlenmis tablolar... Masanin
kenarindaki telefonlarin ekrani zaman
zaman sessizce yaniyor; fakat tiim dik-
kat biiyiik ekranda ilerleyen sunuma
yogunlagmis. Slaytlar akiyor: grafikler, tablolar, yiizdeler,
risk analizleri...

Gilindem siirdiiriilebilirlik! Ekranda emisyon grafikleri
var. Tklim riskleri konuguluyor. Gegis planlari, stratejiler
anlatiliyor. Karbon hedefleri, tedarik zinciri kirillganliklari,
enerji maliyetleri...

Masadaki herkes dikkatle dinliyor. Ortak bir kanaat var:
Konu 6nemli. Hatta stratejik.

Sonra yatirim dosyasi aciliyor. Maliyet hesaplar ve finan-
sal model masaya geliyor. Ve bircok kurumda tam o anda
tanidik bir sey oluyor.

Az 6nce toplantinin merkezinde duran siirdiiriilebilirlik,
finansal kararin merkezinden yavasca cekilmeye baghyor.
Birkacg dakika 6nce stratejik 6ncelik olarak konusulan baslik,
yatirim tablosunun dipnotlarindan birine doniisiiyor.

Bugiin pek cok organizasyon siirdiiriilebilirlik raporlari
yayimliyor, hedefler acikliyor ve kurumsal belgelerinde bu
konuya giiclii bir yer veriyor. Ancak karar anina gelindiginde
ayni sorular yeniden ortaya cikiyor: Siirdiiriilebilirlik ger-
cekten kurumsal kararlar1 degistiriyor mu, yoksa sadece her
toplantida konugulan bir giindem olarak mi kaliyor? Sirketler
bu konuda ne kadar kararh durabiliyor?

Asil mesele artik siirdiiriilebilirligin “6nemli” olup olma-
dig1 degil. Is diinyas1 bu esigi coktan gecti. Asil mesele, siirdii-
riilebilirligin is modelini ve 6zellikle de sermaye tahsisini ne
ol¢tide dontistiirdiigii. Clinkii sirketler gercekte vizyon metin-
lerinde degil, yatinm komitesi kararlarinda yon degistiriyor.

BELIRSIZLIGIN YENI NORMALI: NEDEN $IMDI?

Diinya ekonomisi, tarihin en karmasik ve ¢ok katmanh
déniigiim siireclerinden birinden gegiyor. icinde bulundu-
gumuz belirsizlik, gecici bir dalgalanma degil; sirketlerin
nasil yatirim yaptigina, riskleri nasil degerlendirdigine ve
stratejik kararlari nasil aldigina kalic1 bicimde yon veren
yapisal bir gerceklik.

Diinya Ekonomik Forumu’nun 2026 Kiiresel Riskler
Raporu bu tabloyu net bicimde ortaya koydu. Rapora gore
katilimcilarin yaklagik yarisi 6niimiizdeki iki yili “tiirbii-
lanshi” veya “firtinal1” olarak tanimliyor. Jeopolitik kirilma-
lar, enerji ve hammadde giivenligi, tedarik zinciri kirilgan-
liklan ve iklim kaynakl fiziksel riskler artik birbirinden
bagimsiz basliklar degil; birbirini tetikleyen sistemik risk
kiimeleri olarak ortaya cikiyor.

KURUMSAL DAYANIKLILIK YENI HEDEF

Bu yeni normalde siirdiiriilebilirlik de konum degistirmis
durumda. Siirdiiriilebilirlik kavraminin, kurumsal sosyal
sorumluluk bashgi ya da iletisim dili olmaktan ¢ikarak dog-
rudan “kurumsal dayaniklik” ve “rekabet giici” niin belir-
leyici unsurlarindan biri haline geldigini goriiyoruz. Ciinkii
iklim riskleri, kaynak giivenligi ve diizenleyici dontisiimler
artik yalnizca cevresel meseleler degil; sermaye maliyetini,
operasyonel siirekliligi ve uzun vadeli deger yaratma kapa-
sitesini dogrudan etkileyen stratejik faktorler.

Ancak tam bu noktada bir ¢eliski ortaya ¢ikiyor. Siirdii-
riilebilirlik kurumsal séylemde hizla merkezi bir konuma
yiikselirken, gercek performansin belirlendigi alan olan ser-
maye tahsisi kararlarinda ise ayni 6l¢iide karsilik bulamiyor.

Baska bir ifadeyle sorun cogu zaman strateji eksikligi
degil, stratejinin yatirim kararlarina nasil terciime edildigi.

Burada “niyet beyan1” ile “kanit” arasindaki fark belirle-
yici hale geliyor. MSCI'in (Morgan Stanley Capital Interna-
tional) 2026 degerlendirmeleri, sirketlerin 6nemli bir bolii-
miiniin emisyon hedeflerinin kiiresel iklim hedefleriyle
uyumlu olmadigini ortaya koydu. Ayni zamanda yatirimci
davranisinda da belirgin bir degisim var: Bugiin piyasalar
artik stirdiiriilebilirlik anlatilarini degil, 6l¢iilebilir per-
formansi, uygulanabilir gecis planlarini ve finansal karar-
lara entegre edilmis stratejileri gdormek istiyor. Yatirimci
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o Asil mesele, siirdiiriilebilirligin is modelini ve ozellikle de sermaye tahsisini
ne dlciide doniistirdiga. Ciink sirketler gercekte vizyon metinlerinde degil,
yatirim komitesi kararlarinda yon degistiriyor.

beklentisi de diizenleyici baski da rekabet dinamikleri de
bu yénde ilerliyor.

Dolayisiyla bugiin sirketler icin asil soru su: Stirdiirtilebi-
lirlik gercekten is modelini doniistiiren bir strateji mi? Yoksa
heniiz finansal kararlarin ¢cevresinde dolasan bir soylem mi?

UYUMDAN DONUSUME GECEMEMEK

Bugiin bircok sirkette siirdiiriilebilirlik giindemi belirgin
bir ivme kazanmis durumda. Raporlama ekipleri kurulu-
yor, veri altyapilari gelisiyor, yonetim kurulu seviyesinde
komiteler olusturuluyor. Disaridan bakildiginda kurumsal
kapasitenin hizla arttig1 goriiliiyor.

Ancak iceriden bakildiginda farkl bir tablo ortaya ¢iki-
yor. Siirdiiriilebilirlik cogu kurumda hala ii¢ dar ¢erceve
icinde ele aliniyor.

* Birincisi “regiilasyon uyumu.” Sirketler yiikiimliiliiklerini
yerine getirmek icin veri iiretir, rapor hazirlar ve diizen-
leyici beklentilerini karsilamaya odaklanir.

« ikincisi “itibar ve marka yénetimi.” Bu yaklagimda siir-
diiriilebilirlik, kurumun dis diinyaya verdigi mesajin ve

kurumsal anlatinin bir parcasi olarak konumlandiriliyor.

+ Uciinciisii ise “risk azaltma perspektifi.” Bu cercevede siir-
diiriilebilirlik, potansiyel riskleri sinirlayan bir kontrol
mekanizmasina indirgeniyor.

Bu ii¢ yaklasimin ortak 6zelligi su: siirdiiriilebilirlik, is
modelinin ¢evresinde konumlandiriliyor.

Oysa stirdiiriilebilirligin gercek degeri, is modelinin tam
merkezindeki sorular giindeme getirmesidir. Bu noktada
pek cok kritik soruyla kars1 karsiyayiz: Sirket hangi serma-
yeleri kullaniyor? Bu sermayeleri nasil degere déniistiiriiyor?
Hangi riskler, hangi paydaslar tarafindan taginiyor? Uretilen
deger kimler arasinda ve hangi zaman ufkunda paylasiliyor?

Ve en kritik soru: Bu is modeli orta ve uzun vadede gercekten
dayamkh mi?

Bu sorular is modeli diizeyinde tartisiimadig: siirece siir-
diiriilebilirlik stratejinin merkezine yerlesemez. Stratejinin
merkezine yerlesmeyen bir giindem ise ekonomik baski
arttiginda ilk geri ¢ekilen bagliklardan biri olur.

Son donemde sikca dile getirilen ESG yorgunlugu
tartismalarinin 6nemli bir kismi da tam olarak buradan
besleniyor. Yorgunluk siirdiiriilebilirlik fikrinden degil,
stirdiiriilebilirligin karar mekanizmalarinin disinda konum-
landirlmasindan kaynaklaniyor.

Bu noktada yénetim kurullar i¢in basit ama gii¢lii bir test
var. Bir kurumda siirdiiriilebilirligin gercekten i¢sellestirilip
icsellestirilmedigini raporlarin dili degil, su ii¢ alan gosterir:
« Yatinim komitesinin giindemi
+ Risk komitesinin kullandig1 tanimlar
+ Tesvik ve performans sisteminin tasarimi

Ciinkii sirketler gercekte nerede karar alir sorusunun
cevabi vizyon belgelerinde degil, biitce ve yatirim karar-
larinda ortaya cikar. Bu nedenle bugiin yapilmasi gereken
sey slirdiiriilebilirligi savunmak degil, stirdiiriilebilirligi
yeniden konumlandirmak olmali.

Siirdiiriilebilirlik bir uyum veya raporlama meselesin-
den ziyade, is modelini sekillendiren bir karar disiplini ola-
rak ele alinmal. Siirdiiriilebilirlik organizasyonun gevre-
sinde donen bir giindem olmaktan ¢ikip kurumun tasarim
ilkesine dontismedigi siirece kalic1 bir etki yaratamaz.

Sirketler Gercekte Nerede Karar Alir?

Bir kurumda siirdiiriilebilirligin gercekten karar siirec-
lerine entegre edilip edilmedigini anlamak icin dort kritik
esige bakmak gerekiyor. Bunlar, siirdiiriilebilirligin kurum-
sal soylemden ¢ikarak kurumsal davranisi degistirip degis-
tirmedigini gosteren alanlardan olusuyor.

Bugtin pek ¢ok organizasyon stirdtiriile-

NASIL YAPMALI?

Enerji fiyatlarindaki dedisiklikler, tedarik zinciri Bir kurumda sdirddirtilebilirligin gergekten

" bilirlik raporlart yayimliyor, hedefler agik- kirdmalart, iklim kaynakli fiziksel riskler ve ar- karar stireglerine entegre edilip edilmedi-

OZETLE ltyor ve kurumsal belgelerinde bu konuya ! tandiizenleyici baskilar sirketlerin yalnizca fi- gini anlamak igin dért kritik esige bakmak
guicld bir yer veriyor. Ancak strddirtlebilir- nansal performans tizerinden degderlendirilme- gerekiyor: Sermaye tahsisi; riskin tanimt ve
lik, kurumsal kararlarda etkinroloynami- | sinin yeterli olmadigint gésteriyor. Sirketlerin i fiyatlanmast; performans élgiim sistemi ve

yor ve is modelinin merkezine yerlesmiyor. dayantkliligt, kullandiklar tiim sermayelerin
strddirtilebilirligiyle dogrudan baglantil.

tesvik mimarisi. Strdtrdlebilirlik, is modeli-
ninyeniden tasarlanmast anlamina geliyor.
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Sermaye Tahsisi

Siirdiiriilebilirligin gercek agirlik testi, CAPEX portfoyiinde
yapilir. Yatinm komitesi masasinda siirdiiriilebilirlik cogu
zaman “etki” paragrafi olarak kalirsa, sermaye akis1 degis-
mez. Yonetim kuruluna sorulmasi gereken en pratik soru
sudur: Déniigiim yatirimlari, hdla klasik yatirim projeleriyle
aym degerlendirme sablonuna mi sikistirilyyor?

Cogu sirkette dontisiim projeleri klasik geri doniis siiresi
mantigiyla eleniyor. Oysa iklim doniisiimii, tedarik zinciri
dayaniklilig1 ve insan sermayesi yatirimlarinin geri doniis
ufku ¢ok daha uzundur. Bu yatirimlarin rasyonel goriin-
mesi icin ya zaman ufku uzatilmali ya da “gériinmeyen
maliyet” goriiniir kilinmal.

Bu noktada yonetim kurulu icin somut bir test sudur:

« Karbon maliyeti finansal modele dahil edildi mi?
« Enerji doniisim maliyetleri yatirim varsayimlarina

girdi mi?
 Fiziksel iklim risklerinden kaynaklanabilecek ek bakim

CAPEX’i hesaba katildi mi1?

« Tedarik zinciri kinlganliklarinin yaratacagi siireklilik
riski yatirim degerlendirmesine yansidi m1?

Eger bu kalemler finansal projeksiyona girmediyse,
stirdiiriilebilirlik yalnizca bir rapor basligi olarak kalacaktur.
Sermaye tahsisi, kurumsal samimiyetin en goriiniir testidir.
Ciinki piyasalar anlatilara degil, tahsis edilen sermayeye
tepki verir.

Riskin Tamimi ve Fiyatlanmasi

Kurumsal sistemlerde riskler artik daha goriiniir ve daha
sistematik bicimde tanimlaniyor. Ancak riskin tanimlan-
masi ile riskin fiyatlanmasi ayni sey degil. Risk fiyatlara,
varsayimlara ve sermaye tahsisine yansimadikga, davranis
degisikligi de ortaya cikmaz.

Bu esikte belirleyici unsur finansal karar mekanizmala-
rina ne dlgiide entegre edildigi oluyor. iklim ve gecis riskleri
yalnizca “risk haritasinda” yer aliyor, ancak iskonto oranla-
rina, risk primlerine, enerji fiyat: varsayimlarina, nakit akisi
projeksiyonlarina veya varlik 6mrii degerlendirmelerine
yansimiyorsa, karar sistemi 6ziinde degismis sayilmaz.

Baska bir ifadeyle, kurumsal farkindalik ile finansal
doniisiim arasinda hala kritik bir bogluk vardir. Burada kritik
olan, stirdiiriilebilirlik kaynakl risklerin kurumsal farkinda-
ik diizeyinden cikip finansal parametre diizeyine inmesidir.

Bu nedenle yénetim kurulunun sormasi gereken temel
soru sudur: Sirketin senaryo analizi ¢ciktilari, hangi finansal
parametreyi fiilen degistirdi?

Ornegin:

+ Iskonto orami degisti mi?

+ Risk primi revize edildi mi?

 Enerji fiyat1 varsayimlarn giincellendi mi?

 Varlik 6mrii veya amortisman yaklasimi yeniden deger-

lendirildi mi?

« Nakit akis1 projeksiyonlarinda yeni bir hassasiyet kat-
mani olustu mu?

Eger senaryo analizi yalnizca raporlanan bir ¢aligsma ola-
rak kaliyor ve hicbir finansal varsayimi degistirmiyorsa, o
kurumda siirdiiriilebilirlik farkindalig: artmis olabilir; fakat
finansal dontisiim heniiz gerceklesmemistir. Baska bir ifa-
deyle, kurumsal farkindalik ile kurumsal davranig arasinda
hala kritik bir bogluk vardar.

Performans Olciim Sistemi

Bir organizasyon, neyi 6lcliyorsa onu 6nemser ve takip
eder. Ve neyi ddiillendiriyorsa, onu hizlandirr.

Eger performans hala agirlikli olarak kisa vadeli finansal
ciktilar tizerinden Olgiiliiyorsa, siirdiiriilebilirlik kaginil-
maz bicimde “yan optimizasyon” olur. Clinkii siirdiiriile-
bilirlik cogu zaman kisa vadede maliyet olarak goriiniir;
uzun vadede ise risk azaltimi, dayaniklilik ve rekabet
avantaji yaratir.

Bu nedenle asil mesele, kurumun KPI setinde siirdiirii-
lebilirlik gostergesi bulunup bulunmamasi degildir. Bugiin
bircok kurumda bu gostergeler zaten var. Asil soru sudur:
Bu gostergeler biitge siirecini, yatirim onceliklendirmesini ve
kaynak dagilimim gercekten etkiliyor mu?

Bu aynm kritik. Clinki “dl¢tilen ama kararlarn degistir-
meyen” gostergeler, cogu zaman kurumsal mesruiyet iiretir
ama kurumsal doniisiim liretmez.

Siirdtiriilebilirlik performansinin kurumsal sistem icinde
anlamh hale gelmesi icin, bu gostergelerin yalnizca raporlama
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o Siirdirilebilirlik ancak kararlar degistirdiginde gerceklesiyor. Kiiresel diizenlemeler,
yatirimel beklentileri ve deger zincirlerinin yeniden yapilanmas, sirketleri uzun vadeli
dayaniklilik dizerinden yeniden konumlanmaya zorluyor.

ekraninda degil, biitce masasinda, yatirim onay paketlerinde
ve onceliklendirme cercevesinde etkili olmasi gerekir.

Bu noktada “kanit” ihtiyaci biiyiiyor. MSCI’1n 2026 ana-
lizleri, kiiresel 6l¢ekte sirketlerin yalnizca sinirh bir bolii-
miiniin emisyon hedeflerinin iklim hedefleriyle uyumlu
oldugunu gosteriyor. Yatinmcinin talebi de buradan
geliyor. Onemli hale gelenler: Niyet degil, ilerleme! Hedef
degil, uygulama! Veri degil, karar!

Tesvik Mimarisi

Son yillarda bircok sirkette stirdiiriilebilirlik KPI’lar perfor-

mans degerlendirme sistemine ekleniyor. Ancak iki kritik

tasarim hatasi siklikla goriiliiyor:

1. Agirhk diisiik kaliyor.

2. Telafi edilebilir oluyor; yani siirdiiriilebilirlik hedefi ger-
ceklesmese dahi finansal performans hedefleri toplam
odiili koruyabiliyor.

Bu durumda verilen mesaj ise net: Gercek oncelik siirdii-
riilebilirlik degildir. Tesvik mimarisi, yonetim sisteminin en
durtist alanlarindan biridir. Giinkii kurumlar neyi 6nemli
gordiiklerini cogu zaman en acik bicimde burada gosterir.

Bu nedenle yonetim kurulunun sormasi gereken somut
soru sudur: Siirdiiriilebilirlik hedefleri gerceklesmediginde
performans ddemeleri veya tegvikler otomatik olarak diisiiyor
mu? Yoksa finansal performans bu agig telafi edebiliyor mu?

Eger siirdiiriilebilirlik hedefleri “var ama baglayici
degilse” sistemin davranisi degismez. Stirdiiriilebilirlik
ancak 6lciilebilir, hesap verebilir ve gerektiginde finansal
sonug iireten bir performans alanina doniistiigiinde yone-
tim 6nceligi haline gelir.

YONETIM KURULU ICIN KARAR KONTROL LISTESI

Bu dort esik izerinden ilerleyen organizasyonlar, stirdiirii-
lebilirligi bir “uyum dosyas1” olmaktan ¢ikarip is modelinin
kurucu tasarim ilkelerinden biri haline getirirler. Yonetim
kurullarn acisindan asil mesele, siirdiiriilebilirligin raporla-
nan bir tema mi, yoksa kararlari fiilen degistiren bir unsur
mu oldugunun test edilmesidir.

Bu cercevede, yonetim kurulu igin su dort hizh kontrol
sorusu yol gosterici olabilir:

Yatirim onay paketleri. Siirdiiriilebilirlik etkisi, yatirim
kararini degistirebilen gercek bir esik mi? Yoksa yalnizca
bilgilendirici bir boliim olarak mi ele aliniyor?

Déniisiim yatirimlari. Zaman ufku, sermaye maliyeti ve
varsayim seti doniisiimiin dogasina uygun sekilde ayristiri-
liyor mu? Yoksa hala klasik geri doniis siiresi mantigiyla m1
degerlendiriliyor?

Finansal modelleme. iklim, gecis ve doga riskleri hangi
parametreler izerinden, hangi varsayimlarla ve ne dl¢iide
finansal modele yansitiliyor?

Performans ve tesvik mimarisi. Performans gostergeleri
ve tesvik sistemi, siirdiiriilebilirligi 6l¢iilebilir, hesap
verebilir ve telafi edilemez bir yonetim 6nceligine doniis-
turiilyor mu?

S MODELi DONUSUMU NE DEMEK?

Siirdiiriilebilirlik tartismalar ¢cogu zaman teknoloji, karbon
azaltimi veya raporlama standartlan etrafinda sekilleniyor.
Oysa kurumsal doniisiimiin asil konusu bu degil. Asil konu,
sirketlerin deger yaratma modelini nasil tasarladigi.

Bir is modeli temelde ii¢ soruya dayaniyor: Sirket hangi
sermayeleri kullaniyor? Bu sermayeleri nasil ¢iktiya ve
degere doniistiiriiyor? Ortaya ¢ikan degeri kimlerle ve
nasil paylasiyor?

Geleneksel yonetim anlayisinda bu model biiyiik
Olciide finansal sermaye {izerinden degerlendiriliyor.
Dogal kaynaklar, insan sermayesi veya sosyal iliskiler cogu
zaman lretim siirecinin arka plani olarak goriiliiyor. Ancak
kiiresel ekonomik déniisiim bu yaklasimin sinirlarim gorii-
niir hale getirdi.

Enerji fiyatlarindaki degisiklikler, tedarik zinciri kiril-
malari, iklim kaynakl fiziksel riskler ve artan diizenleyici
baskilar sirketlerin yalnizca finansal performans iizerinden
degerlendirilmesinin artik yeterli olmadigini gosteriyor.
Sirketlerin dayanikliligi, kullandiklari tiim sermayelerin
stirdiiriilebilirligiyle dogrudan baglantili.

Bu nedenle siirdiiriilebilirlik, is modelinin yeniden
tasarlanmasi anlamina geliyor.

Bir sirket enerji yogun bir iiretim yapiyorsa enerji kay-
nag artik stratejik bir karar haline gelir. Tedarik zinciri
kinilgan ise tedarikgi iligkileri yalnizca maliyet degil, daya-
niklilik meselesine déniigiir. insan sermayesi kritik hale

Harvard Business Review Tlirkiye 93
Nisan 2026



is
MODELLERI

geldikce calisanlarin yetkinlikleri ve kurum kiiltiirii dogru-
dan rekabet avantaj iiretir.

Bu nedenle siirdiiriilebilirlik yalnizca “daha az karbon”
iiretmek anlamina gelmiyor. Ayni zamanda sirketin deger
tiretim mimarisini yeniden diisiinmesi demek oluyor.

Tam da bu noktada entegre diisiince yaklasimi 6nem
kazaniyor.

Entegre diislince, degeri yalnizca finansal sonuclarla
degil, finansal, dogal, insan, sosyal ve entelektiiel sermaye
arasindaki etkilesim {izerinden analiz ediyor. Bu yaklagim,
sirketin performansini tek bir donemsel kar gostergesi tize-
rinden degil, uzun vadeli deger yaratma kapasitesi tizerin-
den degerlendirmeyi olanakli hale getiriyor.

Bagska bir ifadeyle entegre diisiince, siirdiiriilebilirligi
raporlarin konusu olmaktan ¢ikarip karar sisteminin par-
casi haline getiriyor. Ancak burada kritik bir ayrim yapmak
gerekli. Entegre rapor yayimlamak, entegre diisiinmek
anlamina gelmiyor.

Gercek doniisiim, farkli sermaye tiirlerinin kurum-
sal karar sistemine nasil girdigiyle ilgili. Yonetim kurulu
yatirim kararlarinm verirken yalnizca bugiinkii nakit akisini
degil, uzun vadeli riskleri ve dayaniklilik kapasitesini de
degerlendirebiliyorsa entegre diisiince gercekten icsellesti-
rilmis oluyor. Aksi halde siirdiiriilebilirlik, kurumsal anlati-
nin bir parcasi olsa da kurumsal yonii degistirmiyor.

Bugiin bir¢ok sirket tam da bu esikte. Raporlama kapa-
sitesi artiyor, veri iiretimi genigliyor ve kurumsal séylem
glicleniyor. Ancak sermaye tahsisi davranisi degismedigi
siirece is modeli doniisiimii gerceklesemiyor. Gercek donii-
slim, siirdiiriilebilirligin kurumsal periferiden merkeze
tasindig1 anda bashyor.

KARAR ANI

Siirdiiriilebilirlik ancak kararlarn degistirdiginde gercekle-
siyor. Kiiresel diizenlemeler, yatirimci beklentileri ve deger
zincirlerinin yeniden yapilanmasi, sirketleri uzun vadeli
dayanikhilik iizerinden yeniden konumlanmaya zorluyor.
Ancak zorunluluk, tek basina doniisiim yaratmiyor.
Doniisiim, ancak karar aninda ortaya ¢ikiyor.
Bugiin sirketlerin temel meselesi siirdiiriilebilirligi
nasil raporladiklari degil. Asil mesele hangi kararlari yeni-
den tasarladiklari. Yonetim kurulunda giindeme gelmek,

strateji belgelerinde yer almak veya hedef aciklamak tek

basina belirleyici olmuyor. Eger;

« Sermaye tahsisi kriterleri degismemisse,

+ Risk fiyatlama varsayimlari ayni kalmissa,

« Performans sistemi kisa vadeli finansal sonuclar etra-
finda calismaya devam ediyorsa,

« Tesvik mimarisi siirdiiriilebilirligi baglayici bir 6ncelige
doniistiirmilyorsa siirdiiriilebilirlik kurumsal merkeze
degil, sadece kurumsal cevreye yerlesmis oluyor.
Piyasalar anlatilara degil, tahsis edilen sermayeye

tepki veriyor. Yatirnmcilar vaatlere degil, uygulanabilir

gecis mantigina bakiyor. Diizenleyiciler niyete degil,
uyum kapasitesine ve hesap verebilirlige odaklaniyor-
lar. Ve nihayetinde yonetim kurullar icin tek bir soru
kaliyor: Siirdiiriilebilirlik sermayenin ydniinii gercekten
degistirebildi mi?

GERGEK BELIRLEYIcI, sOylemler degil. “Hangi yatirim
onaylandi? Hangi teknoloji 6l¢eklendi? Hangi varlik elden
cikarldi? Hangi risk finansal modele girdi?” sorularinin
yamtlar. iklim riski, kaynak kirilganliklarn ve sistemik dénii-
siim ihtiyaci artik bilinen gercekler. Veriler ortada, raporlar
ortada, tartismalar ortada. Asil mesele, karar aninda kimin
sorumluluk aldig1.

Zira tarih, organizasyonlarin niyet beyanlarini degil,
hangi kararlar verdiklerini hatirliyor. Kurumsal diinyada
kararlar ertelendikce yalnizca maliyetler artmakla kalmi-
yor, riskler de biiyiiyor, gelecekteki firsatlar ve kurumsal
dayaniklilik elimizden ucuyor. Bu kayiplar1 6nlemenin ve
deger yaratmanin anahtari ise dogru zamanda attigimiz
adimlar ve aldigimiz kararlar oluyor. Sonug olarak, siirdii-
riilebilirlik artik bir anlat1 degil, bir karar testi.

Yonetim kurullar i¢in asil soru artik su: Siirdiiriilebi-
lirlik sadece giindemde mi? Yoksa gercekten sermayenin
yoniinii degistiriyor mu? Unutulmamali ki 6niimiizdeki
donemde rekabet avantaji, stirdiiriilebilirlik taahhiitlerin-
den degil, bu taahhiitleri etkin sermaye tahsisine doniistii-
rebilen kurumlardan dogacak. @

&= P31

@ PROF. DR. GULER ARAS, Entegre Raporlama Dernedi Tiirkiye ERTAnin kurucu
yonetim kurulu bagkanudir. Ayni zamanda Yildiz Teknik Universitesi Finans
Kurumsal Yonetim ve Siirdlirdilebilirlik Merkezi CFGS nin kurucu direktdrid(ir.
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Cevre Krizi Bir is Gergekligi

Diinya Ekonomik Forumu’nun verilerine gore
iklim kaynakli afetlerin, halka acik sirketlerin
sabit varliklari iizerinde yol agtiklari zararin
maliyeti 2035 yili itibariyla 560 ila 610 milyar
dolar araliginda olacak. Bu da gevre krizinin
sadece ahlaki ya da toplumsal bir konu olma-
digini, gliniimiiz is gercekliginin yadsinamaz
bir parcgasi oldugunu net bir bicimde gozler
oniine seriyor. Peki, sirketler bu gerceklige
nasil karsilik veriyorlar? Yonetim danismanligi
sirketi Oliver Wyman’in 10 bin 397 sirketin
katilimiyla gerceklestirdigi ve iklim degisikligi,
su giivenligi ve ormanlara odaklanan “Corpo-
rate Health Check 2026: The Annual State of
Earth-Positive Business Action” calismasi, bu
konuda carpici i¢goriiler sunuyor.

2025’te siirdiiriilebilirlik politikalarinin
oniindeki en bliyiik engellerin jeopolitik
calkantilar ve Amerika ve Avrupa’daki dere-
giilasyon egilimleri oldugu belirtilen raporda,
cesur ve gelecegi sekillendirmeyi hedefleyen
sirketlerin gezegenin gegirdigi degisimlerden
kendilerini soyutlamadiklari, aksine, gevre
konusunda liderlik sergilerken bir yandan da
finansal agidan pozitif sonuglar almayi siirdiir-
diiklerinin alti ¢iziliyor.

Raporda, katilimci sirketlerin (2022-2025
yillari arasi) finansal ve (2025 yili) cevresel
performanslarinin incelendigi sektorel analiz,
soz konusu lider sirketlerin hangi sektorlerde
yogunlastigina odaklaniyor. Son ii¢ yil zarfinda
piyasa degerini artirirken ayni zamanda 2025
yilinda ¢evre konusunda lider konumda yer
alan (yani, cevresel konulara en seffaf bigimde
yaklasirken, en iyi uygulamalari da hayata
geciren) sirketler agirlikli olarak giyim, finansal
hizmetler, biyoteknoloji ve altyapi sektoriinde
faaliyet gosteriyorlar. Elektrik liretimi ve mater-
yaller sektdriinde olumsuz finansal, olumlu

cevresel performans dikkat ¢ekerken, fosil
yakit, gida ve tarim, liretim, hizmetler ve pera-
kende sektorlerine nétr finansal ve gevresel
performanslar dikkat cekiyor. Son olarak hem
finansal hem de gevresel performans sergileyen
sirketler agirlikli olarak ulastirmaiile turizm ve
konaklama sektorlerinde faaliyet gosteriyor.
Katilimcilarin yilizde 15’ini olusturan gevre
odakli liderlerin 2025 yili boyunca karbon
emisyonlarini yiizde 4 oraninda azaltmay!
basardiklarina dikkat ¢ekilen rapor, daha giicli
cevresel girisimlere imza atarken biiyiimeyi
siirdiirmeyi hedefleyen sirketlere su tavsiye-
lerde bulunuyor:
Ust diizey ydneticilerin maas ve primlerini
sirketin cevresel performansina baglayarak,
yesil girisimlerin kurumsal stratejinin bir
parcasi oldugundan emin olun,
Cevresel risk, firsat ve etki yonetimi igin
dinamik siirecler gelistirin,
1,5° hedefiyle uyumlu, giiclii cevresel
taahhiitlerde bulunabilmek adina bir iklim
doniisiim plani olusturun,
Deger zincirinizle etkilesime girerek, ¢cev-
resel etkilerinin neler olacagini ve nerede
hissedilecegini tespit ederek yasanacak
soklarin etkisini azaltin ve tedarikgilerinizi
de inovasyona tesvik edin.

ARASTIRMA HAKKINDA Oliver Wyman,
“Corporate Health Check 2026: The Annual

State of Earth-Positive Business Action” (2026)
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Bu yil Kasim ayinda Antalya'da diizenlenecek
olan COP31 6ncesinde Tiirkiye'de faaliyet gos-
teren sirketlerin cevresel olgunluk ve kararlilik
seviyeleri ne durumda? is Diinyasi ve Siirdiirii-
lebilir Kalkinma Dernegi’nin (SKD Tiirkiye) “SKD

Tiirkiye COP31 Oncesi Uye Anketi” calismasi,
sirketlerin niyet asamasini gecerek eylem ve
yatirim odakli bir siirece girdiklerini ancak KPI,
veri altyapisi ve finansman entegrasyonunun
hizlanmasi gerektigini gosteriyor.

Rapora gore siirdiiriilebilirligin operas-
yonel bir yan baslik olmaktan cikip stratejik
bir yonetisim konusu haline geldiginin en
biiylik gostergesi, iklim basliginin 192 katilimci
sirketin ylizde 69’'unda yonetim kurulu ya da
yonetim kurulu komitesi seviyesine ele alinyor
olmasi. Onceliklere bakildiginda ise sirketlerin
biiyiik cogunlugunda, ajandalarinin éncelikli
maddesi olarak enerji ve iklim doniisiimii
(yiizde 85), dongiisellik (yiizde 45) ve su, doga
ve biyocesitliligin yer aldig goriiliiyor.

Dénlisiimiin dniindeki en biiyiik engel
olarak yiizde 47’lik oranla finansman 6ne
cikiyor ki, sirketlerin yiizde 72’sinin net sifir,
karbon nétr ya da emisyon azaltim hedeflerine
sahipken, siirdiiriilebilirlik biitgesi bulunanla-
rin oraninin yiizde 33’te kalmasi yatirim kapasi-
tesinin ciddi bir sorun teskil ettigini gosteriyor.
Ddniisiimiin 6niindeki bir baska darbogazi da
veri eksikligi olusturuyor: Katilimci sirketlerin
yiizde 40’a yakini veri altyapisinda kapasite
acigl bulundugunu ifade ediyor.

SKD raporu, is diinyasinin ¢evre konusunda
entegrasyon ve etki donemine gecisini miim-
kiin kilacak adimlar arasinda sunlari sayiyor:
Siirdiriilebilirligin KPr’larla izlenmesi ve
kurumsal siireglere entegrasyonu; yesil finans-
man modellerinin stratejik arag setlerinin
ayrilmaz parcalari haline getirilmesi; iklim, su
ve doga risklerinin dijital altyapilar araciligi ile
sistematik yonetimi; enerjinin 6tesinde tema-
larda da (6rnegin, biyogesitlilik ve adil gegis)
derinlesme ve deger zincirleri boyunca olusan
emisyonlari azaltmak adina sektorler arasi ve
cok paydasli isbirliklerinin olusturulmasi.

ARASTIRMA HAKKINDA SKD Tlirkiye, “SKD
Tiirkiye COP31 Oncesi Uye Anketi” (2026)
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