SURDURULEBILIRLIKTE
YONETIM KURULUNUN
ROLU

URDURULEBILIRLIK,
kurumsal diinyada ana

S akim bir kavram haline

geldi. Yatinnmcilar bir
sirketin cevresel, sosyal ve yonetisim-
sel (ESG) alanlardaki performansinin
uzun dénemde karlihig: ciddi bicimde
etkiledigini her gecen giin daha fazla
anliyor. Bu farkindalik sayesinde
“yatirim” yaklagimi yerini “siirdiiriile-
bilir yatinnm” yaklasimina birakiyor.
Bircok CEO, ayrica ESG konularinin
kurumsal stratejiyi de etkilemesi
gerektigini goriiyor. Tiim bunlara
karsin paydaslardan biri inatla bu
stirdiiriilebilirlik devriminin uzaginda
duruyor. Bu inatc1 paydas yonetim
kurulundan baskasi degil. Sirketlerinin
geleceklerini giivence altina almakla
gorevli olan kurul iiyeleri genelde kisa
vadede deger maksimizasyonu gibi
eski bir yaklagima odaklanarak
sirketlerinin geri diismesine zemin
hazirhiyorlar.

Halka acik sirketlerde gorev alan
700’den fazla yénetim kurulu iiyesini
kapsayan 2019 tarihli bir PwC anketine
gore, katilimcilarin yiizde 56’s1 yone-
tim kurullarinin siirdiiriilebilirlik konu-
suna gereginden fazla zaman ayirdigini
diisliniiyor. Bu miyoplugun neden-
lerinden biri kurullarda cesitliligin
yeterince olmamasi olarak goriilebilir.
Yonetim kurulu iiyelerinin cogu erkek,
beyaz ve benzer gecmislere sahipler.
Ayrica bu iiyelerin cogunlugu ESG
faktorleri ile kurumsal performansin
arasindaki iligkinin cok net anlagilama-
dig1 donemlerde gorev yapmis ve artik
emekli olmus kisiler. Ancak sorunun
daha biiyiik bir nedeni, kisa siire
oncesine kadar yonetim kurullarinin
onceliginin siirdiiriilebilirlik olmamasi
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ve vakitlerin bliyiik kismini kurul sek-
reterinin veya dahili ya da harici hukuk
miisavirinin getirdigi uyum temelli
konulara ayirmalari olarak goriilebilir.

“Kurumsal amac¢” konsepti kurulla-
rin ESG’ye daha ¢cok odaklanmalarina
ve sirketlerinin uzun vadeli basarisini
yonetmeye daha fazla egilmelerine
yonelik gerekli itici giicii saglayabilir.
Cevre ve toplum iizerindeki olumlu
etkilerini zenginlestirmek isteyen her
sirketin temelinde net ve cekici bir
misyonun olmasi elzemdir. Bir sirket
boylesi bir amag olmadan siirdiiriile-
bilir bir kurumsal strateji gelistiremez
ve yatirimecilar siirdiiriilebilir bir getiri
elde edemez. Bu amacin tanimlanma-
sinda en temel sorumluluk yonetim
kuruluna diiger ciinkii kurulun ana
misyonu tiim yénetim ekiplerinin
gorev siiresinin de 6tesinde diisiinerek
sirketin bekasini saglamaktir.

Kurumsal yonetisimin icerisine
amaci enjekte etmeye dair aragtirma-
larimiz sirasinda 20’den fazla iilkeden
sirkette 100’den fazla yonetim kurulu
bagkani, yonetici ve sirket sahipleriyle
bircok goriisme yaptik. Bu arastirmayi
University of Oxford’un koordine ettigi
ve University of California Berkeley,
yatirim sirketi Federated Hermes,
hukuk sirketi Wachtell, Lipton, Rosen
& Katz ve British Academy’nin de dahil
oldugu Enacting Purpose Initiative
icin gerceklestirdik. Bu inisiyatif, ABD
ve Avrupa’dan akademi ve is diinyasi
liderlerini bir araya getirmeyi, kurum-
sal amac ile strateji ve performans
arasinda iligki kurulmasina yardimci
olacak arastirmalar ve yonergeler
ortaya koymay1 hedefliyor.

Bu cabalarin énemli bir ¢iktis1 da
yonetim kurullarina amag odaklilik

konusunda destek olabilmek. SCORE
olarak adlandirilan bu yaklasim ilk kez
Oxford University Centre for Corporate
Reputation’in direktorii ve Enacting
Purpose Initiative’in bagkani Rupert
Younger tarafindan ortaya atilmigsti.
SCORE, bes aksiyonu ifade ediyor:
Basitlestir (simplify), iligskilendir
(conncet), sahiplen (own), 6diillendir
(reward) ve 6rneklendir (exemplify).
Bu bes aksiyon, yonetim kurullarinin
sirketin uzun vadeli deger 6nermesini
ve bunun itici gii¢lerini daha iyi anla-
malarina yardimci oluyor.

Amac odakli hareket etmenin ilk adim1
amacin ne oldugunu bilmekten gecer.
Bu nedenle amacin basit ve agik olmasi
gerekir. Amagc o kadar net olmalidir

ki tiim calisanlar, tedarik zincirinin
tamami ve diger paydaslar tarafindan
kolaylikla anlasilmalidir.

Peki amacin iletisimi nasil yapilmali?
Markalarin bu ise baglayacagi noktalar-
dan biri amag bildirgesinin tiim yonetim
kurulu iiyeleri tarafindan imzalan-
masidir. Burada basi kurul bagkani ve
yonetisim komitesi iiyeleri cekmelidir.
Bu bildirgede sirketin, toplumda heniiz
karsilanmamis ihtiyaglar karsilayarak
nasil deger olusturabilecegi tanimla-
maldir. Sirket, halkin destegini almak
ve isletme mesruiyetini siirdiirmek
noktasinda yol acacagi olumsuz etkileri
de acikca ifade etmeli ve anlatmalidir.
Ayrica 6zgiin bir mesaj vermelidir.
Herhangi bir rakibin kolaylikla kopyala-
yabilecegi, jenerik bir sey olmamalidir.
Bu kriterleri karsilayan bir amac ifadesi
negatif digsalliklarin oldugu sektor-
lerde bile uzun vadeli deger olusturma

noktasinda sirketin vizyonunu paylas-
mak icin giiclii bir ara¢ haline gelebilir.
Kiiresel 6lcekli bir 6zel sermaye sir-
keti olan EQT amacini séyle ifade ediyor:
“Sirketleri gelecekte var olur kilmak ve
olumlu etki olusturmak.” EQT, gelecekte
var olur kilmay1 da artan sosyal ve cev-
resel baskilar altinda sirketlerin ayakta
kalabilmelerine dair rotayi ¢cizmek
olarak tanimliyor. 2019 yilinda faaliyet
raporunda ilk kez yayimlanan bu bir
sayfalik amac bildirgesinde sirketin “bir
sermayedardan daha fazlas1” olmasina
dair taahhiidii vurgulaniyor. EQT, her
yatiriminin belirli finansal hedefleri
yakalamasinin yani sira Birlesmis Millet-
ler Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaclarina
da katk: vermesini sart kosuyor. Sirketin
kurucusu Conni Jonsson, bizlere bu
bildirgeyi kolaylikla yazdiklarini; bildir-
genin yoneticileri, yatinmcilan ve kurul
iiyelerini sirketin oncelikleri etrafinda
bir araya getirdigini soylemisti. Jons-
son, “Bizim icin amac ifadesi etrafinda
hizalanmak sirketin baslangicindan
beri zihniyetimizi olusturan fikri dile
getirmek oldu” diyordu.

Kurumsal amag netlestirildikten

sonra strateji ve sermaye dagilim
kararlaryla da iligkilendirilmelidir.
Strateji, kapsamli degerlendirmeler
sonrasinda belirli tercihler yapmak ve
bazi tercihleri yapmamaktir. Sermaye
dagilimi kararlar da genelde bu strateji
kararlarinin yolunu izler. Bazen bir
sirket kisa vadede zarara katlanarak
cevreye zararl bir faaliyetten vazgece-
bilir. Ornegin Dick’s Sporting Goods,
magazalarinda silah satisindan vazgec-
tiginde boyle hareket etmisti. Bazen




de sirketler para kaybedecegini bile bile
bir projeye yesil 151k yakabilir. Medt-
ronic, Covid-19 pandemisinin erken
asamasinda ventilatorlerinin teknik
cizimlerini herkese acik hale getirerek
bu hayat kurtarici cihazin iiretimini
hizlandirmaya destek oldugunda bu
tiir bir karar vermisti.

Amag, strateji ile iligkilendirildiginde
CEO da uzun vadeli hedefleri 6ncelik-
lendirme ve sadece kisa vadeli getirileri
diisiinen aktivist hissedarlara ve diger
benzer kisilere direnme giicii bulacak-
tir. Emlak devi Grosvenor Estate grup
CEO’su ve yonetim kurulu tiyesi Mark
Preston, “Amacimizin bu kadar net
olmadig1 bir durumda yapmayacagimiz
birtakim yatinmlar yaptik. Daha da
onemlisi, amacimiz nedeniyle yapmadi-
gimiz yatinmlar da oldu” diyor.

Amaci sahiplenmek yonetim kuru-
lundan baglar zira amaci hayata
gecirmeye dair uygun yapilari, kontrol
sistemlerini ve siirecleri kurgulamak
kurulun isidir. Bu; risk, uyum ve etik
komitelerine delege edilemeyecek bir
igtir. Ust yénetim, sirketin misyonu-
nun en alttaki calisandan en tepeye
kadar kurumdaki herkes tarafindan
benimsenmesini saglamakla yiikiim-
liidiir. Bunu yapmak icin de 6ncelikle
iist yonetimin aksiyon almasi ve bazi
durumlarda zor kararlar vermesi
gerekir. Etkin bir sahiplenme sagla-
mak i¢in calisanlara amag konusunda
destek olunmasi ve bu amacin hayata
gecirilmesinde heyecanlarinin taze
tutulmasi 6nemlidir. Her ne kadar
calisanlarla dogrudan iligki kurmak
list yonetimin gorevi olsa da yonetim

kurulu da sirketin amacinin kurumun
her noktasina sirayet ettiginden emin
olmak icin gerekli i¢ iletisim stratejile-
rine rehberlik etmelidir.

Hisselerin veya oy hakkinin biiyiik
kismini kontrol eden bir ailenin oldugu
(diinyada bircok sirkette durum boy-
ledir) durumlarda ailenin kuruldaki
temsilcilerinin, sirketin amacini bulmasi
ve hayata gecirmesi siirecinde 6zellikle
1srarci olmalar1 6nemlidir. Ford Motor
Company’de bu durum net bicimde gorii-
lityor. Sirketin kurucusunun torununun
torununun torunu olan Henry Ford III,
“Cevresel siirdiiriilebilirlik konusundaki
azmimiz kurul bagskanimiz Bill Ford’dan
kaynaklaniyor” diyor ve ekliyor: “Bizleri,
cevreye dair hedeflerimize erisme nok-
tasinda ne durumda oldugumuzu seffaf
bicimde acikladigimiz yillik siirdiirii-
lebilirlik raporlar ¢ikarma konusunda
cesaretlendiren Bill Ford’du.”

Yonetim kurulu genellikle iicretlen-
dirme komitesi izerinden, kurumdaki
terfileri ve taltifleri belirleyecek ol¢titleri
ortaya koyma sorumluluguna sahiptir.
Sadece karlilik degil amag da 6diillendi-
rilmelidir. Glinlimiizde ticret sistemleri
cogunlukla kisa vadeli finansal dl¢iitlere
dayanir. Bunun degismesi elzemdir.
Performansi daha uzun vadelerde
degerlendirecek, finansal ve finansal
olmayan Olciitleri iceren bir sistem
gereklidir. Buna baglamak i¢in en iyi yer
de iist yoneticilerin iicretlendirmesini
yapan yonetim kurulu iicret yapisidir.
Ornegin, ingiltere’de Royal Bank of
Scotland’1 2008 krizi sirasinda batmak-
tan vergi miikellefleri kurtardi. Banka,
bu deneyimden sonra yoneticilerin

degisken ticret unsurlarinin yiizde 25’ini
“miisteriler ve paydaslar” ve “insanlar
ve kiiltiir” gibi alanlarla iliskilendirdi.

Odiillendirmeyle iliskilendirilecek
dogru Olctitleri secerken performansi
hem sirketin ESG aktivitelerine hem de
iiriin ve hizmetlerinin digsal etkile-
rine gore belirlemek, yani uygunluk
onemlidir. Yonetim kurulu ve yénetim,
sirketin finansal performansina hangi
ESG konularinin uygun oldugu ve bun-
larin hangilerinin yoneticilerin iicret
paketine girmesi gerektigi konusunda
ayn1 goriiste olmalidir. Ornegin, karbon
emisyonu bir sigorta sirketi icin ¢cok
uygun olmayabilir ancak bir komiir
santralinde cok temel bir noktadir.

Ideal olarak, performansi degerlendir-
mek ve ddiilleri belirlemek icin kullanila-
cak olciitler, ESG etkisine dair bagimsiz ve
kiiresel 6lcekte kabul gérmiis standartlara
dayanmalidir. Tipki finansal perfor-
mansta oldugu gibi. Bu konundaki temel-
ler Global Reporting Initiative, Impact
Management Project (IMP) ve Sustainabi-
lity Accounting Standards Board (SASB)
gibi organizasyonlar tarafindan belirlen-
mistir. (Bilgilendirme notu: Bu maka-
lenin yazarlarindan Eccles, SASB’nin
kurucu bagkaniydi ve IMP’ye bilabedel
damigmanlik vermektedir.) Bu calismalar
tamamlandiginda standardize edilmis
ESG raporlama ile her sirketin finansal
olmayan konulara dair riskler ve odiiller
konusunda nasil bir pozisyon aldig1 net
bicimde anlagilabilir. Bu noktada yonetim
kurullan bu 6l¢iitleri yonetici ticretleriyle
daha rahat iligkilendirebilir.

Amacg ve bu amaci hayata gecirmek
hem kalitatif hem de kantitatif




unsurlarla 6rneklendirilebilir. Kanti-
tatif olarak, bir sirket, finansal perfor-
mansa dair raporlamasi ile siirdiiriile-
bilirlik performansina dair raporlamayi
entegre etmeli ve her iki alandaki
sonuglarin birbiriyle iliskisini gostere-
bilmelidir. Kalitatif olarak; sirketin ve
calisanlarinin amaci hayata gecirmek
anlaminda neler yaptiklarina dair
hikayeleri iceren diizenli bir anlatimin
olusmasi 6nemlidir.

Outdoor giyim markasi Patagonia,
bunu herkesten daha iyi yapiyor. Amac
ifadesi: “Isimiz gezegenimizi kurtar-
mak.” Bu ifade sirketin tiim etkinlik-
lerinin merkezinde yer aliyor. Sirket
sadece cevre dostu giyim iiriinleri
iiretmekle kalmiyor, agresif bicimde
cevreye dair aktivizm sergiliyor. Web
sitesinde ve sosyal medyasinda gorsel
ve icerik olarak cok iyi kurgulanmig
hikayelere yer vererek insanlarin siir-
diiriilebilir iriinlere ve uygulamalara
ilgisini cekmeye calisiyor.

ABD’li gida iireticisi J.M. Smuc-
ker’da amac, “gelismemize yardimci
olan baglantilar1 beslemek.” Sirket,
“sevdiklerimizle ve ayni toplumda
yasadigimiz kisilerle anlamli baglar
kurmay1” hedefliyor. Bu, calisanlarina
davranis tarzinda da kendini gosteri-
yor. Sirketin bagkani Richard Smucker,
“Aksiyon aldiginda amacini gosterir-
sin. Bazen yanit vermeniz gereken
zorlu etik durumlar ortaya cikar.
Ornegin bir tesis kapatacaksak ¢ok
onceden calisanlari haberdar ederiz.
Ve bu gecise hazirlanmalarini sagla-
maya calisiriz. Saygi duyarsaniz saygi
goriirsiiniiz” diyor ve ekliyor: “Bu
konulardaki taahhiidiimiizii goster-
mek icin her y1l amacimizi, birbirimize
olan taahhiidiimiizii ve stratejimizi

anlattigimiz kitapciklar basariz. Bunu
herkes cebinde tasir ve neyi neden ve
nasil yaptigimiz bilir.”

SCORE yaklasimini yénetim kurulu
iiyelerine anlattigimizda genelde bir
onyargiyla yaklasiyorlar. Kurumsal
amaci bir noktaya kadar 6nceleyebil-
diklerini ¢linkii hissedarlarin ¢ikarini
her seyin tizerinde gérmeyi 6nceleyen
bir vekalet sorumluluklari oldugunu
vurguluyorlar. Anlamli ESG unsur-
larinda iyi performans gostermenin
sirketin performansini da gelistirdigi
gercegini bir kenara biraksak bile
hissedarlarin her seyden 6nce gelmesi
gerektigi fikri dogru degil. Elbette

ki hissedarlar 6nemlidir ancak ¢ali-
sanlar, miisteriler ve tedarikgiler gibi
diger tiim paydaslar da sirketin uzun
vadeli gelecegi acisindan son derece
onemlidir.

Yonetim kurulu tiyelerinin bu yanlhs
algilarim agsmak icin G20 iilkelerinden
ve 14 diger ililkeden vekalet sorumlu-
luguna dair hukuki mevzuati 6zet-
ledigimiz bir bilgi notu olusturduk.
Bunlarin hi¢birinde hissedarin mutlak
iistlinliigline dair bir hiikiim yoktu. Bu,
ABD icin de gegerli. Ornegin Wachtell,
Lipton, Rosen & Katz’in yayimladig1
bir bilgi notu soyle diyor: “Bir sirketin
cevresel ve sosyal meydan okumalari
gormezden gelmesi sirket icin risk
olusturur. Yonetim kurullar bu riskleri
belirlemek ve bunlara ¢6ziimler bul-
makla yiikiimliidiir. Boylelikle sirketin
uzun vadeli bekasi saglanabilir.”

SCORE cercevesini uygulamaya
koymanin sirr1, ilk adimlari atmak
isteyecek kisileri bulmaktir. Bu kisileri

arayabileceginiz yerlerden biri de 2019
yilinda amaci 6nceleyen bir bildirge
yayimlamis olan lobi grubu Business
Roundtable (BRT) olabilir. Aralarinda
diinyanin en biiyiik sirketlerinin
bazilarinin da yer aldig1 yaklasik 200
CEO bu fikri benimsemis goriiniiyor.
Bu liderlerin yonetim kurullarinin her
biri amag bildirgesi yayimlamali ve
SCORE cercevesini hayata gecirmeli.
Eger BRT sirketlerindeki kurullar bunu
yapmakta basarisiz olurlarsa sadece
ikiytizlii gibi algilanmakla kalmaz, ayni
zamanda ESG konularinda daha somut
aksiyonlar bekleyen yatirimcilarin da
elestirilerine maruz kalirlar.
Yatirimcilar, bir sirketin toplumdaki
roliinii ve uzun vadeli performansini
anlamak konusunda daha bilgili hale
geldikce yonetim kurulu iiyelerinin de
sirketlerinin uzun vadeli deger 6nerme-
lerini ve bunun itici unsurlarini daha iyi
anlamalari elzemdir. SCORE cercevesi
buna yonelik bir ara¢ sunuyor. Uzun
vadeli deger olusturma ve siirdiiriilebi-
lir bir ekonomi kurgulama anlaminda
daha fazla yonetim kurulunun bu cerce-
veyi kullanmasini umut ediyoruz.
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