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Etki Yatirrminda
Etki Olgimlemesi ve Yonetimi Uzerine
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7 Aralhk 2021

Bu belgenin, olumlu ve olumsuz etki hususlarinin yatirim ve is kararlarina dahil edilmesi ve ayrica ilgili
alandaki degisiklik ve gelismeler hakkinda kamuoyunun bilgilendirilmesi adina, yatirimcilar, isletmeler ve
diger paydaslar tarafindan kullanilmasi amaglanmaktadir.

Bu makale Etkiyap Ekibi’nden Melek De-Wint tarafindan hazirlanmis ve UNDP istanbul Uluslararasi Ozel
Sektor Gelistirme Merkezi'nden Melisa Aslan tarafindan diizenlenmistir.

Giris

2015 yilinda, Birlesmis Milletlere (BM) lye 193 devlet, Siirdirilebilir Kalkinma Amaglarini (SKA’lar)
oybirligiyle kabul ederek bu amaclari 2030 yilina kadar yoksullugu sona erdirme yolunda kiresel bir
glindem olarak benimsemeyi taahhit etmistir. SKA’lar agligi sona erdirmekten iklim degisikligini 6nlemeye
kadar uzanan 17 temel hedefi kapsamakta ve topluca, slirdirilebilir bir gelecek ve daha mireffeh bir
diinya igin kritik bir yol haritasi cizmektedirler. Bu heyecan verici ve istek uyandiran glindemin bir pargasi

olarak BM, ayrica, 6zel sektoriin bu hedeflere ulasmada temel bir rol oynamasi icin giicli bir eylem cagrisi
yapmisti.

Ozel sektdr her gecen giin, belirli sosyal, cevresel ve ekonomik sonuclara yatinrm yapmaya daha fazla
odaklanarak bu ¢agriya yanit vermektedir. Bununla beraber geleneksel olarak diger kuruluslara hibe veren
ve artik sosyal getirilerin yani sira finansal siirdUrilebilirlik saglamaya odaklanan yatirim modellerini de
projelerine dahil eden vakiflar ve hayirseverler de bulunmaktadir. Sermaye yelpazesinin diger ucundaki
geleneksel yatirmcilar giderek sadece finansal getirilere odaklanmaktan uzaklasip ¢evresel, sosyal ve
yonetisimsel riskleri hafifletme arayisina girmistir. Cesitli olumlu sonuglara ulasmaya odaklanan yatirim
firsatlarinin pesine disen yatirimci sayisi her gecen gilin artmaktadir. Asagidaki tablo, geleneksel
hayirseverlikten tamamen ticari amacgh yapilan yatirimlara kadar uzanan yatirim yelpazesi icinde sosyal
etki yaratabilecek farkli yatirim gesitlerinin ana 6zelliklerini gostermektedir.

*Bu Cergeve Metni, paylasiimis olan Google Forms tizerinden alinan yorumlara gére belirli siire zarflarinda gtincellenecektir. Daha
fazla bilgi igin iletisim@eydk.org adresinden ekibimize ulasabilirsiniz.



https://docs.google.com/forms/d/e/1FAIpQLSdZRTkZJyA2z-eo1re0eRA2fQVcPkvEOiRwT9milsjsZ3WszQ/viewform

OECD, 2030 SKA giindemini gerceklestirmek icin 6zel sektoriin katilimini Gic temel lizerine insa etmektedir:
mobilizasyon, uyum ve etki. SKA’lari gergeklestirme yolunda gerekli finansmani harekete gecirmek ve
uyumlu hale getirmek ve de -en 6nemlisi- etki elde etmek icin hem kamu hem de 6zel sektoriin etkili etki
dlcimlemesi ve yénetimi (EQY) uygulamalarini hayata gecirmeleri gerekmektedir. Etki ydnetimi;
yatirimcilarin, isletmelerin ve diger paydaslarin olumlu ve olumsuz etki degerlendirmelerini yatirim ve is
kararlarina dahil etmelerini saglamaktadir. Etki élgiimlemesi, kuruluslarin kendileri icin etki hedefleri
belirlemesine, etki performanslarini izlemesine ve etki degerlendirmesi yapmasina olanak tanimaktadir.

Bu makale, etki yatirrminin tanimiyla ve dinyada ve Tirkiye'de etki yatirrminin durumunun
degerlendirilmesi ile baslamaktadir. Daha sonra, etki yatiriminda etki 6lciimlemesi ve etki yénetiminin
islevlerini ve bu islevlerin her birinde yaygin olarak kullanilan ilkeleri, cerceveleri, standartlari ve araglari
tanitacaktir. Son olarak, EOY’de karsilasilabilecek zorluklari ve firsatlari tartisacaktir.




Etki Yatirimi Nedir?

Etki yatirimlari, finansal getiri yaninda pozitif ve 6lgllebilir sosyal ve gevresel etki yaratmak amaciyla
yapilan yatirimlardir. Etki yatirrmlari hem gelismekte olan hem de gelismis piyasalarda yapilabilir ve
yatirimcilarin stratejik hedeflerine bagli olarak piyasa faiz oraninda veya bu oranin asagisinda bir getiriyi
hedefleyebilir. Etki yatirimi dort temel 6zellige dayanir:

1. Niyetlilik: Etki yatinminin 6ziinde sosyal veya ¢evresel sorunlarin ele alinmasina ve ¢ézilmesine
katkida bulunma niyeti vardir. Etki yatirrmcilari hem finansal getiri hem de olumlu etki elde etme
niyetiyle yatinnm yaparlar. Bu yaklasim etki yatirimini, etki unsuru icerebilecek diger yatirim
modellerinden ayirmaktadir.

2. Yatinnmin yapilandirmasinda kanit ve etkiye iliskin verilerin kullanimi: Etki yatinminda, katkida
bulunmak istenen sosyal veya cevresel sorunlari anlamak ve yatirimi buna goére yapilandirmak
icin, mimkiin oldugunca kanit ve veri dikkate alinir.

3. Etki performansinin Olglilmesi ve yonetimi: Etki yatirnmi, amaglanan etkinin gerceklesip
gerceklesmedigini 6lgmek icin iyi distnllmis sireglerin olmasini gerektirir. Daha sonra etki
performansi, yatirim zincirinde yer alan diger aktorler ile paylasilir. Etki performansi bilgisi, bu
aktorlerin ¢alismalarini amaglanan etkiyi saglayacak sekilde yénetmelerine yardimci olur.

4. Sektoriin biiylimesine katki: Etki yatirimi buylyen bir sektordir. Gavenilir etki yatirimi
uygulamalarini esas almayi ve 6grendiklerini sektor icindeki diger kisi ve kurumlarla paylasarak
onlarin da bu tecribelerden faydalanmalarini saglamayi kendisine gérev edinmis, her gegen giin
blyliyen ve gelisen bir etki yatirimcilari toplulugu bulunmaktadir.

Etki Yatirrminin Danyadaki ve Turkiye’deki Durumu

Kiresel Etki Yatirnmi Agi (GIlIN)'nin tahminlerine goére, 2019 sonu itibariyle, 1.720'den fazla kurulus
tarafindan etki yatirimi olarak yonetilen varliklarin tutari 715 milyar dolardir. Etki yatirimi; fon yoneticileri,
kalkinma finansmani kurumlari, gesitli finansal kurumlar/bankalar, 6zel vakiflar, emeklilik fonlari ve sigorta
sirketleri, aile ofisleri, bireysel yatirimcilar, sivil toplum kuruluslari (STK'lar) ve dini kurumlar dahil olmak
Gzere hem bireysel hem de kurumsal birgok yatirimciyi cezbetmistir.

Etki yatirimi sektori; sermayelerinin glicli hakkinda farkh duslinceleri olan etki yatirimcilarindan, heyecan
verici yeni fikirleri olan girisimcilere ve yeni ¢éziimlerden yararlanan son tiiketicilere kadar bir¢ok basari
hikayesine tanikhk etmektedir. Ornegin, etki yatirnmi Amerika Birlesik Devletleri'ndeki “gida ¢élleri”nde
yasayan topluluklarin saghgini ve refahini iyilestirmis; Bolivya'daki kadinlarin yasamlarini degistirmis ve

Mogolistan'da insanlara ve cevreye olumlu katkilarda bulunmustur.

UNDP IICPSD’nin Kasim 2019'da yayinlanan "Tirkiye'deki Etki Yatirim Ekosistemi" baslikh raporu,
Turkiye'yi, "etki yatirimi faaliyetlerini harekete gegirmek ve hem Orta Dogu ve Kuzey Afrika (MENA)' dan
hem de Dogu Avrupa, Rusya ve Orta Asya (EECA) pazarlarindan yararlanmak icin gelecek vaat eden bir giris



https://thegiin.org/acumen-and-everytable-bringing-good-health-into-reach
https://thegiin.org/acumen-and-everytable-bringing-good-health-into-reach
https://thegiin.org/how-is-impact-investing-in-a-microfinance-institution-improving-the-lives-of-women-in-bolivia
https://thegiin.org/how-is-an-impact-investment-in-renewable-energy-improving-the-environment-in-mongolia
https://thegiin.org/how-is-an-impact-investment-in-renewable-energy-improving-the-environment-in-mongolia

noktasi" olarak konumlandirmaktadir. Tirkiye'de etki yatiriminin tim temel 6zelliklerini tasiyacak yatirim
faaliyetlerini yiriten kisi veya kurumlar heniiz bulunmamaktadir. Bununla birlikte, oldukca gelismis
finansal pazari ve hem ilke icindeki hem de bulundugu bolgedeki sosyal ve ¢evresel sorunlarin ¢oziimiine
katkida bulunmak icin sahip oldugu firsatlar dolayisiyla Turkiye avantajli bir konuma sahiptir. Bu da,
Tlrkiye'deki pazarin potansiyeline isaret etmektedir. Rapor, Tirkiye’de en fazla etkinin yaratiimasi
beklenen bes alana dikkat cekmektedir: miilteci gecim kaynaklari, kadinlarin gliglendirilmesi, yenilenebilir
enerji, saglik teknolojisi ve finansal hizmetlere erisim.

Tirkiye’'de portfoylerinde geleneksel isletmelerin yani sira etki yaratan gesitli isletmelere de yer veren bazi
yatirimcilar mevcuttur. Ancak, bu firmalarin yatinnm yaptiklari kisi veya kurumlardan acik bir sekilde etki
Olcim ve raporlamasi talep edip etmedikleri ve(ya) yatirim kararlarini etki performanslarina dayandirip
dayandirmadiklari net degildir. Ornegin, idacapital, Tirkiye icinde ve disinda teknoloji, inovasyon ve
biiyiime yatirimlari yoluyla etkiye odaklanan, istanbul merkezli bir yatirim yénetimi firmasidir ve su anda
etki odakl 6nci yatirimlari elinde bulundurmakta ve sadece toplam(da) etki yaratan isletmelere fon tahsis
etmektedir. idacapital, fon yatinmlarinin yani sira, kulucka merkezleri ve hizlandiricilar gibi yerel araci
kurumlarin yatinm vyapilabilir girisimler (start-uplar) olusturma yolunda daha iyi performans
gostermelerini saglayan kapsamli bir girisimcilik ve hizlandirma destek programi ylritmektedir.

Ornegin, gelismis enerji verimliligi icin bir hizment olarak platform (PaaS) ¢dziimii sunan Reengen,
idacapital’in yatinnm yaptigi girisimlerden biridir.




Etki Olgimlemesi ve Y6netimi (EQY)

Etki 6lctimlemesi ve etki yonetimi (EQY), yatirimcilarin yatirimlarinin sosyal ve cevresel konular tizerindeki
etkilerini anlayip (él¢iimleme) gerekli stiregleri uyarlamak ve sonuglari iyilestirmek (yénetim) igin harekete
gecme siirecidir. EQY, sosyal bilim ve sivil toplum arastirmalari yoluyla gelismistir ve, izleme ve
degerlendirme (i&D), sosyal etki dlclimii gibi bircok isim altinda uygulanmaktadir. EQY, Etki Yonetimi
Projesi (Impact Investment Project - IMP) ve GIIN tarafindan ortak kullanilmasi nedeniyle etki yatirimi
kapsaminda benimsenen bir terim haline gelmistir. EQY, cesitli izleme ve degerlendirme yéntemlerinin
yani sira, derecelendirmeler, temel performans gostergeleri ve mal beyani gibi finansal muhasebe ve
raporlama araglarini da kullanmaktadir.

Mevcut EQY girisimlerini incelemeye gecmeden énce, yatirimin asil "nedenini" anlamak énemlidir. Bunun
icin belirli etki yatirim hedefleri belirlenerek yatirimcinin éncelikli temalarinin ve merceklerinin segilmesi
ve amaglanan hedeflerin, “X destegi saglarsak, Y ve Z'nin olacagina inaniyoruz” seklinde acik bir sekilde
dile getirilerek bunlarin nasil gergeklestirileceginin ve bu sonuca neden inanildiginin agiklanmasi gerekir.
Bu bir degisim teorisi olup EQY'de hangi etki araglarinin ve yapilarinin kullanilacagina esas teskil edecek
stratejik bir cerceve gorevi gormektedir. Degisim teorisi, yatirnmcinin etki yatirim stratejisi icin bir dayanak
noktasi gorevi gordiginden etki yatirrminin énemli bir unsurudur.

iyi yapilandirilmis bir degisim teorisi ile "neden" sorusundan hareketle, EQY uygulamalari etkinin nasil
Olcllecegini ve yonetilecegini ele alir. Etki 6lcimlemesi ve etki yonetimi iki ayri isleve sahiptir ve birbirlerini
tamamlarlar. OECD, bu islevlerin her birini destekleyen mevcut girisimleri dort genis grupta toplamaktadir:
1. ilkeler ve kilavuz: ilkeler, ortak bir etik anlayis
getiren, tzerinde uzlasilmis genis bir degerler
dizisidir. ilkeleri daha fazla detaylandirmak igin
kilavuza ihtiyag vardir.
2. Cergeveler ve metodolojiler: Cerceveler,
uygulama asamasinda ilkelere ve kilavuza
uygun sekilde ¢alismayi kolaylastiracak bir yapi
saglar. Metodolojiler, ilkeleri belirli bir cerceve
icinde uygulamak igin sistematik bir yol gizer ve
prosedir olusturur.
3. Standartlar, sertifikalar ve derecelendirmeler:
Standartlastirilmis gereklilikler, uluslararasi
olarak kabul gérms bir slireg aracihgiyla
mutabik kalinan en iyi uygulamalara
dayanmaktadir. Sertifikalar genellikle bir sirketin
veya yatirimin belirli bir standardi karsiladigini glivence altina almak etmek igin bir tglincl taraf
dogrulamasi igerir. Derecelendirmeler, belirli bir standarda ulasma dizeyinin karsilastirmali bir
degerlendirmesine dayali olarak sirketlerin veya yatirimlarin siralamasidir.




4. Metrikler ve goéstergeler: Bunlar yatirmlari 6lgmek, izlemek veya karsilastirmak igin kullanilan
standartlastirilmis sayisal unsurlardir; yatirmcilar ve sirketler tarafindan uygulanabilecek olan,
standartlastirilmig, tanimlanmis veya vyaygin olarak kullanilan gosterge ve olglimlerin veri
tabanlaridir.

Bu dort kategoriye gore, etki yatirminda en sik kullanilan EQY girisimlerinin érnekleri asagida sunulmustur.

Etki Yénetimi Girigsimleri

. .. Standartlar, sertifikalar Metrikler ve
likeler ve kilavuzlar Cergeveler ve metodolojiler . N
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EOY’nin Yasam Déngiisii

EQY, hedef belirleme ile baslayan, veri toplama ve yaklasimla, analiz ve onaylamaya kadar uzanan ve
nihayetinde gelecege yonelik daha iyi neticelere ulasmayi ve kararlar almayi saglayan yinelemeli bir
slrectir. Bu tasarlama, toplama, degerlendirme ve ardindan eyleme gecme dongisi, bir etki yatirim
stratejisi ve uygulamasi yaratmalidir. G8 Sosyal Etki Yatirimi Gérev Komitesi'nin Etki Ol¢iimleme Calisma
Grubu, etki 6l¢climleme stirecinin su dort asamasini benimser: Planla, Yap, Degerlendir ve Gozden Gegir.

GIIN’nin en son yayinlanan 2020 Yillik Etki Yatirimci Anketi'nde belirtildigi gibi, EQY girisimleri son on yilda
gittikce gelismis ve mevcut araglar, EQY ddéngisiiniin farkli asamalarinda farkli amaclar icin daha da
stratejik bir sekilde kullanilmaya baslanmistir. EOY'ye yénelik yaklasimlar, dzellikle ilkeler ve cerceveler
diizeyinde daha standart hale gelmis gibi goriinse de s6z konusu sistemler ve araclar oldugunda, karsimiza
¢ok gesitli uygulamalarin oldugu, slirekli degisim gosteren bir tablo ¢ikmaktadir.

EQOY Kullanim Ornekleri

Haziran 2020'de yayinlanan bu vaka incelemesi, Afrika ve Asya'da faaliyet gosteren 6zel bir blylime

sermayesi yatirim sirketi olan LeapFrog'un Etki Olciimlemesi ve Yénetimi uygulamasini desteklemek icin
IRIS+'I nasil kullandigini anlatmaktadir. Ele alinan konular arasinda Etki Yatiriminin Temel Ozelliklerinin
kabuli ve IRIS+'in tlim yatirim dénglisi boyunca alinan kararlari nasil etkiledigi ile birlikte LeapFrog’in IRIS+
Temel Metrik Dizilerine nasil uyum sagladigini gésteren belirli bir 6rnek bulunmaktadir.

Creas, Ispanya'nin dncii etki yatirimi sirketlerinden biridir. 2008'de kurulusundan bu yana Creas, etki
ekonomisini tesvik etmek icin yatirimcilar, sosyal girisimler ve meslektaslariyla birlikte calisarak ispanyol
piyasasinin kurulmasina ve bilyiimesine yardimci olmustur. Creas ayrica etki yatirimlari icin ispanya Ulusal
Danisma Kurulu'nun (NAB) kurulmasina da 6nciiliik etmis ve ispanya'nin B Corp sertifikal ilk etki fonu
olmustur. Bu vaka calismasi, bu fonun etkilerini siniflandirmada, IMP + ACT Etki Siniflandirma Sistemi'ni

nasil kullandiklarini anlatmaktadir.



https://iris.thegiin.org/document/iris-use-case-leapfrog/
https://static1.squarespace.com/static/5e42575cbaddd700b0a14617/t/5f1efd9fd2f5626c265a7127/1595866529110/IMP%2BACT+Creas+Case+Study+%28Ifinal%29.pdf

istanbul merkezli yatinm sirketi Idacapital, yatirmlarini uyumlu hale getirmek ve etki &lglimleme
stratejilerini ilerletmek icin SKA'lari kullanmaktadir. MentalUp yatirim yaptiklari sirketlerden biridir ve
onlarin hikayesi asagida yer almaktadir:

Etki yatirimi baglaminda olmasa da Tiirkiye'deki st ve sit Grilinleri sektérinin ileri gelen kuruluslarindan
biri olan Pinar Sut'in Etki Yonetimi Vaka Calismasi, kendi sosyal ve gevresel etkilerini 6lgmek icin bir

cerceve olarak Etki Yonetimi Projesi'nin (IMP) bes temel etki boyutunu nasil kullandiklarini anlatmaktadir.

Son olarak, Kizlar Sahada Akademisi'nin Social Value International glivencesinden ge¢mis_etki raporu,
Yatirimin Sosyal Getirisi (Social Return on Investment — SROI) yaklasiminin kurumsal esenlik programlari
konusunda uzmanlasmis istanbul merkezli bir sirket olan Actifit'in bir sosyal sorumluluk projesinin sosyal
etki 6lcimiinde nasil kullanildigini gostermektedir.



https://www.businesscalltoaction.org/member/pinar
http://s865399084.websitehome.co.uk/report/girls-soccer-field/

Sonuc

UNDP IICPSD'nin Turkiye'deki etki yatirimlari hakkindaki raporu, etki yonetimi ve dlciimlemesinde yerel
kapasite eksikligini detaylandirmakta ve etki 6l¢limleme yaklasimlarinin tasarlanmasi ve uygulanmasi icin
yerel kapasitenin iyilestirilmesini tavsiye etmektedir. Turkiye'de bir etki yatirnmi ekosistemi yaratmanin
adimlarindan biri olarak etki 6lciimlemesi metriklerinin belirlenmesini 6nermektedir.

Etki 6lciimlemesi ve yénetimi alani, son on yilda EQY uygulamalarini desteklemek icin 150'den fazla arag,
kaynak ve yontem Uretmistir. Herkese uyan tek bir etki ydonetimi cergevesine sahip olmak mimkiin olmasa
da sektorde mevcut olanlar arasinda tutarllik ve uyum saglamaya biyik 6nem verildigi gorilmektedir.
Tirkiye'deki EQY cabalari, bu girisimleri degerlendirmeli ve genel kabul gérmiis ilkeler, cerceveler ve
standartlara uyumlu EQY uygulamalari tasarlamali ve hayata gecirmelidir. Sektorlere ve alt sektorlere
bolinmds ¢iktilarin ve sonuglarin standartlastiriimis tanimlarinin yapilmis oldugu, etkiyi 6lgmek amaciyla
olusturulmus metrikler ve gostergeleri kapsayan bir dizi veri tabani halihazirda mevcuttur. Mimkin
oldugunca, mevcut metrik ve gostergelerle uyumlu olmak adina, bu tiir kaynaklar, etki élclimlemesi icin
metrikler segilirken referans olarak kullanilmalidir. Boylelikle yatirimcilar igin énemli olan karsilastirmali
etki verilerinin olusmasi saglanir ve yatirimlarin karsilastirilabilirligi artar. Unutulmamaldir ki, metrikler
ve gostergeler tek baslarina degil, ancak 6lciimleme hedeflerinin acikca tanimlandigi saglam bir etki
Olgimleme gergevesine yerlestirildiklerinde anlamli ve gliglidrler.

Yillar boyunca siiren etki dlciimleme cercevelerini ve metodolojilerini standartlastirmaya yonelik cabalar
gostermistir ki, bircok nedenden o6tird, tim amaclara hizmet edebilecek tek bir metodoloji veya cerceve
bulunmamaktadir. Yatirimcilarin etki stratejilerine gére neye ihtiya¢ duyduklari ile yatirnm yapilan kisi
veya kurumlarin etki degerlendirmesi yapmak icin sahip olduklari kaynak ve sirecler arasinda farkhliklar
olabilir. Bu noktada amag, tek bir etki 6lcimleme cercevesine sahip olunmasindan ziyade, farkli
ortamlarda ve farkl amaclarla kullanilabilecek bir dizi cerceveye sahip olunmasidir.

EQY'de karsilasilan bir diger zorluk, gdstergeler gibi ciktilarin 6tesine gecme ve sonuglari 6l¢iimleme
konusundaki ilgi ve caba eksikligidir. Sonug¢ verilerinin yoklugunda bir yatirrmin veya bir girisimin
yararlanicilarinin yasamlari Gizerindeki etkisini anlamak mimkiin olmadigindan, bu konudaki eksiklik etki
yatiriminin asil amacini gecersiz kilmaktadir. Tiirkiye'nin EQY uygulamalarinda ilk giinlerden itibaren
sonucu anlama odakli bir yaklasim kurma ve bunu saglam temellere oturtma firsati vardir.

Son on yilda edinilen bilgi ve tecriibelere istinaden finansal verileri ve etki verilerini entegre etme
egiliminin ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Bunun amaci iki tiir veri arasindaki iliskiyi anlamak ve bunu daha
verimli bir sekilde raporlamaktir. Etki Yonetimi Projesi (Impact Management Project)'nin Impact Frontiers
girisimi, etkinin finansal cergevelere, siireclere ve karar alma siirecine entegrasyonunu ilerletmek icin
yatirimcilar ve sektérin olusmasina katkida bulunanlar arasinda aktif bir 6grenme ve inovasyon is birligi
gelismesine dnayak olmaktadir. Tiirkiye’nin heniiz yeni gelisen etki yatirm sektérii, EQY kiiltiiriini bu
egilim Uzerine insa etmek icin avantajl bir konumdadir.
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