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Uzun yillar boyunca surdurilebilirlik, sirketler agcisindan
daha c¢ok kurumsal itibarin, paydas iletisiminin ve
raporlama disiplininin bir parcasi olarak ele alindi.
Bugiin ise sermaye piyasalari acisindan tablo belirgin
bicimde degismis durumda. Surdurulebilirlik artik
yalnizca “iyi sirket olma” anlatisinin bir unsuru degil;
riskin nasil yonetildigini, sermayenin nasil tahsis
edildigini, nakit akislarinin ne kadar dayanikh oldugunu
ve sirketlerin uzun vadeli deger yaratma kapasitesini
dogrudan etkileyen stratejik bir alan haline geliyor.

Baska  bir surdardlebilirlik

finansallastyor. Bu donlstim, O6zellikle halka acik

ifadeyle giderek
sirketler icin yatirimci iletisiminin dilini ve icerigini de
yeniden tanimhyor.

Bu degisimin temelinde, yatirimcilarin sirdirilebilirligi
artik soyut bir niyet beyani olarak degil; finansal
sonuglarla iliskilendirilebilen bir performans alani
olarak degerlendirmeye baslamasi yatiyor. PwC’nin®
kiiresel yatirimci arastirmalari da bu doénisimiu net
bicimde ortaya koyuyor: Yatirimcilarin  blyuk
¢ogunlugu sirketlerin krizlere karsi cevikligini ve
surdirdlebilirlikle baglantili risk ve firsat yonetimini
yatirim kararlari agisindan kritik gériyor. Buna karsilk,
genel ESG soylemlerine karsi temkinli bir yaklasim
siriyor; yatinmci glvene dayali, dogrulanabilir ve
finansallarla iliskilendirilebilen veriye daha fazla 6nem

veriyor.

Bu tablo yatirimci bakis agisindaki net bir kirilmaya
isaret ediyor. Artik odak, genel gecer ESG anlatilarindan
ziyade; sirketin hangi riskleri yonettigi, sermayeyi nasil
tahsis ettigi ve slrddrdlebilirlik  performansini
finansallarla ne o&lctde iliskilendirebildigi Uzerinde
“kutucuk

yaklasiminin yerini, deger yaratimi ve kaynak tahsisini

yogunlasiyor.  Dolayislyla isaretleme”

etkileyen daha somut basliklar aliyor.
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Surdurulebilirligin Finansallasmasi:

Yatinmai iliskilerinin Yeni Deger Anlatisi

Doruk SAZER, CFA - Lila Kagit — Yatinmai iligkileri Lideri

McKinsey&Company'? ise sirdirilebilirligi sadece
“savunma” tarafinda, yani tehditleri azaltan bir unsur
olarak degil; ayni zamanda blylime, yeni is alanlari ve
karlihk yaratan “atak” bir deger yaratim alani olarak
cerceveliyor. Yani artik soru “sirket sdrdurilebilirlik
raporu yayimladi mi?” degil; “sirket finansal acidan
maddi strdurilebilirlik risklerini anliyor mu, yonetiyor
mu ve bunu yatirimciya ikna edici bicimde anlatabiliyor
mu?” sorusudur.

Tam da bu nedenle siirdirilebilirligin sirket degerine
etkisini anlatirken, konuyu yalnizca iletisim dili
Uzerinden degil; finansal mekanizmalar {zerinden
okumak daha anlamh hale geliyor. Glgli bir
stirdirdlebilirlik performansi, gelir tarafinda musteri
tercihleri ve ihracat pazarlarinin artan standartlar
Gzerinden karsilik bulabiliyor. Maliyet tarafinda ise
enerji ve kaynak verimliligi, atik yoOnetimi ve
operasyonel iyilestirmeler zaman icinde marjlara
yansiyabiliyor.

Bunun otesinde surdurilebilirlik, sirketin risk profilini
de dogrudan etkiliyor. Karbon fiyatlamasi, iklim
politikalari, tedarik zinciri kirilganhklari ve fiziksel iklim
risklerinin daha goriinir hale gelmesiyle birlikte, bu
alanlari erken ve sistematik yoneten sirketler goreceli
olarak daha dayanikli bir konum elde edebiliyor. Ayni
zamanda paydas gliveni ve kurumsal mesruiyet
glgleniyor; bu da operasyonel sireklilikten diizenleyici
iliskilerle uyuma kadar uzanan daha saglam bir zemin
yaratiyor.

Nihayetinde bu etkilerin sirket degerlemesi tarafinda
hissedilmesi sasirtici degil. Piyasa yalnizca buglinki
performansi degil; gelecekteki nakit akislarinin
kalitesini, belirsizlik dlzeyini ve sirekliligini de

fiyathyor.
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Nitekim uluslararasi calismalarda da finansal agidan
maddi slirdirilebilirlik  risklerine daha dayanikli
sirketlerin hem o6zkaynak hem de bor¢ piyasalarinda
daha disik sermaye maliyetiyle iligskilendirildigi
goriltyor. Surdurulebilirlik, yalnizca riskleri azaltan bir
“savunma” unsuru olmanin otesine gecerek; blylime,
karhlik ve yeni is alanlari yaratan stratejik bir deger
yaratim alani olarak konumlaniyor.

Bu noktada yatirimci beklentileri doért ana baslikta
toplaniyor.

- Birincisi, yatirimci genel sdylem degil, finansal

etki gormek istiyor. Her sirket icin gegerli tek bir

ESG hikayesi yok; sektor, cografya ve is modeli
hangi risklerin gercekten maddi oldugunu
belirliyor.

- lkincisi, yatinmci giiclii_bir_y®netisim yapisi

bekliyor: sirdurilebilirligin - kim tarafindan
sahiplenildigi, Yonetim Kurulu’nun sirece ne
Olgide dahil oldugu ve risklerin nasil izlendigi
onem kazaniyor.

- Uciinciisti, yatinmci_6lciim _gérmek istiyor;

hedefler, metrikler, yatirim ihtiyaci ve olasi
finansal etkiler net bicimde ortaya konmal.
- Dordiincuslii_ise tutarhlik: sardirtlebilirlik

anlatisinin finansal tablolar, strateji sunumlari

ve vyatinmcr iletisimiyle ayni g¢ergevede

ilerlemesi bekleniyor.

Bu beklentiler, yatirimci iliskileri fonksiyonunun rolini
de dondstlriyor. Geleneksel yatirmcer iliskileri
anlayisinda ekipler, finansal sonuglari ve stratejiyi
anlatan bir kopru islevi gortird. Bugiin bu képrinin bir
ucu da sardurilebilirlik alanina uzaniyor. Clinki karbon
yogunlugu, su riski, tedarik zinciri dayanikhhg veya
yonetisim kalitesi gibi basliklarin; maliyet yapisi, yatirim
kararlari, marj dinamikleri ve degerleme algisi
Gzerindeki etkisi kendiliginden anlasiimiyor. Bu iliskinin
yatirrmciya net ve ikna edici bicimde anlatiimasi

gerekiyor.
Turkiye’de diizenleyici cergevenin aldigi yoén de bu
dontsimin yalnizca kiresel bir egilim olmadigini
gOsteriyor.
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IFRS  Vakf'nin  slrdirilebilirlik  standartlari  ve
Tirkiye’de KGK tarafindan yayimlanan TSRS cercgevesi,
surdurulebilirlik bilgisini sirketin stratejisi, risk yonetimi
ve finansal gorinimiyle birlikte ele alan bir yaklasimi
benimsiyor. Burada belirleyici olan, raporun adi degil;
sunulan bilginin sirketin deger yaratma kapasitesiyle ne

Olcude bag kurabildigi oluyor.

Halka acik sirketler acgisindan fark yaratan unsur,
surdirdlebilirligin nasil konumlandirildigidir. Bu alan
Yonetim Kurulu diizeyinde sahiplenilip risk yonetimi,
bltceleme ve sermaye planlamasi siireglerine entegre
edildiginde; sardarilebilirlik bir raporlama
yikimlaliginin otesine gecerek sirketin gelecekteki
dayaniklihgini sekillendiren gercek bir yénetim aracina

donsebilir.

Sonu¢ olarak, sermaye piyasalarinda asil farki,
surdirdlebilirligi en ¢ok konusanlar degil; onu is
modeline en iyi entegre eden ve finansal sonuglara
etkisini en acik bicimde ortaya koyabilen sirketler
yaratacaktir. Cinki yatirnmci artik anlatiya degil;
kurulan neden-sonug iliskisine bakiyor. Bu iliskiyi
tutarli, o6lculebilir ve ileriye donilk bir bakis acisiyla
kurabilen sirketler icin slrdurdlebilirlik, yatirimci
glvenini besleyen ve degerleme algisini sekillendiren
stratejik bir kaldirag haline geliyor.

@https://www.pwc.com/sk/en/environmental-social-and-
corporate-governance-esg/esg-reporting.html

@https://www.mckinsey.com/capabilities/strategy-and-
corporate-finance/our-insights/sustainability-sources-of-value-
creation?utm



