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KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK VE FINANSAL PERFORMANS iLISKiSi:
BIST’TE BIR ARASTIRMA

Son yillardaki teknolojik gelismeler sonucunda insan istek ve ihtiyaclarinin
stirekli degismesi ve insanlarin dogayr koruma konusunda bilinglenmesiyle beraber
stirdiiriilebilirlik kavramina olan ilgi daha da artmistir. Ortak bir gelecek adina
stirdiiriilebilir kalkinmanin 6nemli aktorleri arasinda yer alan isletmelerin bu hedefe
yonelik faaliyetlerinin rolii yadsinamaz boyutlara gelmistir. Isletmeler paydaslarin
hassasiyetleri dogrultusunda hayatta kalabilmek ve rekabet edebilmek icin giderek
kurumsal stratejilerine siirdiiriilebilirlik faaliyetlerini entegre etmeye ve bu
faaliyetlerinin sonuglarint raporlamaya baslamislardir. Boylece isletmelerin
stirdiiriilebilir kalkinmaya yonelik katkilar bir¢ok kesim tarafindan yakin takip altina
girmistir ve isletmelerin bu hedef dogrultusunda yaptiklar1 katkilar1 paydaslara
sunduklar1 raporlar, calismalarin konusunu olusturmaya baslamistir. Isletmeleri
stirdiiriilebilirlik raporlamaya yonelten unsurlar, hangi firmalarin bu egilimde
olduklar, siirdiiriilebilirlik performansinin dl¢limii ve karsilastirilmast son yillarda
siklikla arastirilan konular arasindadir. Ayrica siirdiiriilebilirlik performansinin
finansal performansa etkisi ve finansal performansin siirdiiriilebilirlik performansina
etkisi ayr1 ayr1 calismalarin konusunu olusturmaktadir. Bu c¢alismada finansal

performansin siirdiiriilebilirlik raporlama yapmaya etkisi aragtirilmaktadir.



Calismada 2018-2021 yillarinda BIST 100 endeksinde islem goren finansal
isletmeler hari¢ olmak tizere 87 isletmenin finansal bilgileri SPSS 23.0 paket programi
kullanilarak Lojistik Regresyon analizi yontemiyle analiz edilmektedir. Isletmelerin
finansal performansiin siirdiirtilebilirlik performansina dolayisiyla siirdiirtilebilirlik
raporlamas1 yapmaya etkisi arastirilmaktadir. Analiz, muhasebe bazli finansal
performans Olclitleri (aktif karliligi-ROA ve 6zkaynak karliligi-ROE) kullanilarak
gerceklestirilmistir. Analiz sonuglar incelendiginde sadece 2018 yili i¢in modelin
daha uygun oldugu gorilmistir. Ancak genel olarak analiz sonuglar
degerlendirildiginde BIST 100°de yer alan firmalarin finansal performanslarinin
stirdiirtilebilirlik raporu yaymlamalarinin tizerinde anlamli etkisi olmadig1 sonucuna

ulagilmistir.

Anahtar Kelimeler: Siirdiirilebilirlik, Kurumsal Siirdiirilebilirlik, Finansal

Performans, Lojistik Regresyon Analizi
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Corporate Sustainability and Financial Performance relationship:
A Research on BIST

In recent years, with the result of technological advancements and increasing
awareness among individuals about environmental preservation, the interest in the concept
of sustainability has further grown. Businesses, as significant actors in sustainable
development for a shared future, cannot deny the substantial role of their activities toward
this goal. To survive and compete in line with stakeholders' concerns, companies have
increasingly integrated sustainability activities into their corporate strategies and begun
reporting the outcomes of these activities. Consequently, the contributions of businesses to
sustainable development have come under close scrutiny by various stakeholders, and the
reports they provide regarding their contributions have become the subject of many studies.
Factors driving businesses towards sustainability reporting trend, and measurement and
comparison of sustainability performance have become frequently researched topics in recent
years. Additionally, the impact of sustainability performance on financial performance and
the impact of financial performance on sustainability performance are separate subjects of
investigation.

In this study, the financial data of 87 companies, excluding financial institutions,
listed in the BIST 100 index for the years 2018-2021, were analyzed using the Logistic

Regression method with SPSS 23.0 software. The research investigates the impact of
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businesses' financial performance on sustainability performance and, consequently, their
inclination to engage in sustainability reporting. The analysis was conducted using
accounting-based financial performance metrics, namely return on assets (ROA) and return
on equity (ROE). Upon examining the results, it was found that the model is only suitable
for the year 2018. However, when the results of the analysis are evaluated in general, it is
concluded that the financial performances of the companies in the BIST 100 do not have a

significant effect on their sustainability reporting.

KEY WORDS: Sustainability, Corporate Sustainability, Financial Performance,

Logistic Regression Analysis
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GIRIS

Diinyada niifus arttikca gida ihtiyact ve buna yonelik tarimsal faaliyetler de
artmakta, icilebilir sularin 6nemli bir kism1 sulama amach tiiketilmektedir. Ayrica,
tarimsal faaliyetlerde kullanilan c¢ok c¢esitli kimyasallar nedeniyle topraklar hizla
kirlenmekte ve kalitesi diismektedir. Sanayi Devrimi’nin ardindan hiz kazanan
endiistrilesme ve buna paralel degisen tiikketim aliskanliklari, dogal kaynaklar
tikenme noktasina getirmis, ¢evrede ortaya ¢ikan kirlenme ve tahribat, telafisi zor
boyutlara ulasmistir (Hathaway, 2016: 3-4). Bu olumsuz gelismeler karsisinda diinya
capinda gelecegin korunmasi ile ilgili farkindalik giin gectik¢e artmis ve artmaya
devam etmektedir. Bu farkindalik siirdiiriilebilir kalkinmanin ve siirdiiriilebilirlik
kavraminin énemini artirmistir.

Siirdiiriilebilirligin - saglanmasinda birgok kesimin rolii bulunmaktadir.
Stirdiiriilebilirlik kavramindan en ¢ok etkilenen, dnemli etkisi ve rolii olan kesimlerden
birisi de isletmelerdir. Isletmeler faaliyetlerini gerceklestirirken gevre ve toplum
iizerinde Onemli etkileri oldugundan, artik paydaslari, isletmelerden sorumlu
davranislar beklemektedir. Bu baglamda kurumsal stirdiiriilebilirligin, siirdiirtilebilir
kalkinmanin gerceklestirilebilmesi i¢in isletmelerin hangi alanlara odaklanmasi
gerektigine yon vermesi ve isletmelerin, hiikiimetin ve sivil toplum kuruluslarinin
birlikte ortak bir hedef dogrultusunda hareket etmesi baglaminda Onemi
vurgulanmaktadir. Kurumsal siirdiiriilebilirligin isletmeler tarafindan benimsenmesi
ile ¢cevreye verilen zarar minimuma indirilecek ve c¢evresel dengenin saglanmasina
katki saglanacaktir. Ayrica isletmelerde sosyal sorumluluk projelerine verilen énemin
artmastyla bireylerin kaynaklara esit bir sekilde ulagimi saglanacak, boylece sosyal
adaletin gelismesine katki saglanacaktir. Kurumsal stirdiiriilebilirlik baglaminda
gergeklestirilecek olan faaliyetler ve gelismeler sadece isletmelere bir fayda
saglamayacak ayn1 zamanda hem toplum hem de siirdiiriilebilirlik kalkinma adina katk1

saglayacaktir (Kusat, 2012; Caymaz vd., 2014).

Calismanin birinci boliimiinde; siirdiiriilebilirlik kavrami, 6nemi,
stirdiiriilebilir kalkinmaya yonelten etkenler ve siirdiiriilebilirlik raporlamast
hakkinda bilgi verilecektir. Ikinci boliimde, performans, performansin énemi,

performans Sl¢iim yontemleri ve siirdiiriilebilirligin isletme performanst ile iliskisi
1



irdelenecektir. Ugiincii boliimde BIST 100°de yer alan isletmelerin finansal
performansi ile siirdiirtilebilirlik performansi arasindaki iliski lojistik regresyon

analizi ile arastirilacaktir.



BiRINCi BOLUM

1. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI

1.1. Siirdiiriilebilirlik Kavram ve Onemi

Stirdiiriilebilirlik kavramu, ifade ettikleri bakimindan son derece genis kapsamli
oldugu i¢in farkli yaklagimlarin ve tanimlarin oldugu goériilmektedir. Siirdiirtilebilirlik,
en genel sekliyle; bir durumun ya da var olanin devamliligini ifade etmekte, ekolojik
sistemin devamliligt ve dogal kaynaklarin bizden sonraki nesillere aktarilabilme

potansiyeli olarak tanimlamaktadir (Kusat, 2012: 64; Tiras, 2012: 59).

Bugiin bizim ihtiya¢ duydugumuz kaynaklara gelecek nesiller de ihtiyag
duyacagindan ve bu kaynaklar sonsuz ve sinirsiz olmadigindan kullanimlar1 ciddi bir
sorumluluk gerektirmektedir (Kuter ve Unal, 2009: 147). Bizden sonraki nesillerin de
suya, enerjiye ve ekilebilir topraklara ihtiyaci olacagi gergegi, bu kaynaklarin verimli
kullanilmasini, yani siirdiiriilebilir olmasmi zorunlu hale getirmektedir (Orki ve
Agirseven, 2016: 97-98). Bu nedenle, dogal kaynaklar kullanilirken yalnizca bugiiniin
ithtiyaglarina degil, bu kaynaklarin tiikenebilir olduguna ve bizden sonrakilerin de
ihtiya¢ duyacagi gercegine odaklanmak gerekmektedir. Bu sorumluluk kapsamindaki
yaklagimlarin tiimi, stirdiiriilebilirlik kavrami i¢inde degerlendirilmektedir (Kuter ve
Unal, 2009: 147; Orki ve Agirseven, 2016: 97-98). Cevreyle ilgili sistemlerin ve
fonksiyonlarin devamliligina yonelik siirdiiriilebilirlik yaklagiminda kaynaklarin daha
duyarlilikla ve akilci bir sekilde kullanimia &ncelik verilmektedir (Ustiinigik, 2014:
1).

Siirdiiriilebilirlik kavrami; dogal kaynaklarin sonsuz ve sinirsiz olmadigini goz
onlinde bulundurarak kaynak kullanimin1 ve kalkinmanin ekolojik ¢evreye zarar
vermeden de saglanabilecegi Ongoriisiine dayanan bir yaklasimi benimsemektedir.
Dolayisiyla, sosyal, ekonomik ve ekolojik boyutlar: olan bir yaklasimi ifade etmekte,
iiretimden tiiketime, tiim asamalarda sorumluluk gerektiren ¢ok boyutlu bir ¢erceve

kapsaminda ele alinmaktadir (Korkmaz ve Sertoglu, 2013: 130).



Insanlik, varolusundan bugiine kendini ¢evreleyen doga ile i¢ ice yasamus,
doganin nimetlerinden faydalanirken kimi zamanda zorluklar1 ile miicadele etmek
zorunda kalmistir. Ancak, bugiin gelinen noktada, artan niifusa, insan faaliyetlerine
ve bozulan ekolojik dengeye bagl olarak dogal kaynaklarin ciddi derecede azaldig,
yagam alanlarmin yok oldugu ve bu nedenle insanligin geleceginin tehlike altinda
oldugu goriilmektedir. Bilimsel gelismeler ve teknolojik anlamda kat edilen yol
oldukca 6nemli olmakla birlikte, bunlarin ekolojik ¢evre iizerinde yarattig1 baski da
geri dondiiriilemez boyutlara ulasmakta, dogal yasami ve kaynaklar1 hizla tahrip eden

bu siire¢ yeni ikilemler yaratmaktadir (McManus, 2010, s. 162).

Cevrenin ve kaynaklarin korunmasi, artik kisisel ya da bolgesel bir mesele
olmaktan c¢ikmis, biiyiik kiiresel bir sorun haline gelmistir. Bu sebeple bir¢ok
uluslararas1 konferansta bu kiiresel soruna dikkat g¢ekilmekte, is birligi cagrilari
yapilarak ¢0ziim aranmaktadir. Bugiin yalnizca kar odakli ekonomik kalkinma
politikalart ile siirdiiriilebilir bir diinyanin miimkiin olmadig1 agik¢a goriilmekte, bu
yaklagimin faturasinin, ¢evreye, tiim insanliga ve gelecek nesillere kesiliyor olmasi,
klasik kalkinma yaklagiminin terk edilerek yerine siirdiiriilebilir kalkinma
yaklagiminin benimsenmesini zorunlu hale getirmektedir (Balli ve Yayli, 2019: 303-

304).

Siirdiiriilebilirlik, var olanin, elde olanin korunup devamliliginin saglanmasi
olarak agiklanmakta, dolayisiyla siirdiiriilebilirlik ile tiretim, tiikketim ve ekonomik
kalkinma arasinda siki bir iligki oldugu kabul edilmektedir. Ekonomik biiyiime ya da
kalkinma kavramlar1 temelde ekonominin konusu gibi goriinmekle birlikte
stirdiiriilebilirlik kapsaminda ele alinan baslica kavramlar arasinda yer almaktadir.
Bunun nedeni, giiniimiiz diinyasinda sosyal ve g¢evresel boyutu olmayan finansal
kalkinma modellerinin artik yeterli goriilmemesi, gegerliligini ve siirdiiriilebilirligini
yitirmesidir (Horasan ve Aktas, 2021: 2608). Bu nedenle siirdiiriilebilir kalkinma
yaklagimi giderek daha fazla gecerlilik kazanmakta, dogal kaynaklarin korunarak daha
akiler ve verimli kullanildigi, siirdiiriilebilir ekonomilere dogru bir doniisiim
gerceklesmektedir. Bu noktada s6z konusu olan kaynaklar arasinda insan kaynagi da

yer almakta gerek dogal gerek beseri tiim kaynaklarin israf edilmeden kullanildig



ekonomik kalkinma ve biiyiime modelleri iizerinde durulmaktadir (Korkmaz ve
Baskalkan, 2011: 62).

Stirdiiriilebilirlik kavrami ilk olarak 19. ylizyilin baslarinda telaffuz edilmeye
baslamis, zaman icinde c¢evresel sorunlarin hizla artmasina ve kaynak kithgi
yasanmasina bagli olarak toplumdaki yankisi biiylimiis genislemistir (Tiras, 2012: 59).
Cilnkii bugiin ger¢eklesen insan faaliyetlerinin ve yapilan eylemlerin gelecegi etkileme
potansiyeli biiyiidiikce gelecekteki alternatiflerin varligr tehlikeye girmekte,
stirdiirtilebilir bir diinya ve insan neslinin devami i¢in kaynaklarin bugiinkii kullanimi

son derece 6nemli hale gelmektedir (Ceran, 2017: 61).

Stirdiirtilebilirlik, bugiin toplum tarafinda da olduk¢a genis karsilik bulan,
yasam aligkanliklariyla, iiretim ve tiiketim siiregleriyle, ekonomiyle, kalkinmayla,
cevreyle ve gelecekle iliskilendirilen ¢ok boyutlu ve ¢ok etkili bir kavram olarak
onemini artirmaktadir. Dolayisiyla giincel politikalarin da  siirdiiriilebilirlik
yaklagimini dikkate alarak sekillendigi, bu konuda ¢ok sayida arastirmanin yapildigi
goriilmektedir. Bazi1 alg1 ve yorum farkliliklar1 olmakla birlikte siirdiiriilebilirlikle ilgili
temel ortak yaklagimin; diinyamizin sahip oldugu kaynaklarn israf edilmemesi,
gelecek nesillerin de hakki olan bu kaynaklarin kullaniminda sorumluluk bilincinin
ekonomik kar beklentisinin Oniine geg¢mesi noktasinda oldugu goriilmektedir

(Korkmaz ve Sertoglu, 2013: 128-130).

1.2. Siirdiiriilebilirlige Etki Eden Faktorler

Diinyanin son birka¢ yilizyilina, yasanan hizli gelisim ve degisim siireglerine
bakildiginda, ¢evre ve siirdiiriilebilirlik anlaminda en fazla belirleyici olan baslica ii¢
unsurun; sanayilesme, niifus artis1 ve kentlesme olgusu oldugu goriilmektedir. Diinya
niifusu kontrolsiiz bir hizla artarken kentlerin kalabalig1 da artmis, bu niifusun artan
taleplerine karsilik vermek i¢in sanayilesme de paralel olarak artmis ve toplamda hem
cevre ciddi diizeyde tahrip olmus hem de kaynaklar tiikenme noktasina gelmistir. Bu
siire¢ icinde gelisen teknoloji sanayilesmeyi desteklemis, liretimin hacmi arttikca
toplumun tiiketim talebi de artmis ve gesitlenmistir. Arz ve talepteki bu karsilikl artisa
bagl olarak kaynaklar sorumsuzca kullanilmais, tiikenebilir olduklar1 gercegi géz ardi

edilmistir (Bayar, 2016, s. 22). Nitekim Sanayi Devrimi sonrasi siiregte niifusun hizla

5



arttig1 ve dogal kaynaklarin kontrolsiizce kullanilarak tahrip edildigi bilinmektedir.
Bunun dogal sunucu ise biiyiik ¢apli ¢cevre sorunlari olmus, diinya giderek 1sinirken
mevsimler degismeye baslamistir. Gidisat endise verici oldugu igin ¢evreci
soylemlerle birlikte ¢oziim arayislari ve 6nlemler de artmig “siirdiiriilebilir kalkinma”,
“temiz enerji” ve "yesil pazarlama" kavramlar1 daha sik dillendirilmeye baglamigtir

(Uniivar, vd., 2018: 21).

Insanlarin tiiketim aliskanliklar1 bugiin hala kademeli bir sekilde artisini
siirdiirmektedir. Bu asir1 tiikketimin sonucu olan atiklarin ortaya ¢ikardigi cevre kirliligi
ve ekolojik yikim da telafi edilemez boyutlara ulagmistir. Gelinen noktada, kaynaklarin
akilcl kullanimi ve ¢evrenin siirdiiriilebilirliginin saglanmasi bir zorunluluk olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu konudaki girisimlere bakildiginda ise verimli kaynak
kullanimina, ¢evrenin korunmasina, geri doniisiime, iiretim, tiiketim ve atiklarin imha
stireglerine odaklanildigi, siirdiiriilebilir bir diinya igin siirdiiriilebilir yesil ekonomiye

gecilmeye ¢alisildigi dikkat ¢ekmektedir (Giilsen ve Yenigiin, 2020: 1367).

Sanayi Devrimi ile birlikte etkinlik kazanan dogrusal ekonomi modeli, artan
niifus, enerji tiiketimi ve bunlara bagl ortaya c¢ikan cevresel sorunlar nedeniyle
gegerliligini  kaybetmis, stirdiiriilebilir olmadigr goriilen bu model yerine,
strdiiriilebilir dongilisel ekonomi modeline doniis baglamigtir. Diinyanin  ve
kaynaklarin gelecegi agisindan bu doniisiim kaginilmaz goériilmekte, dongiisel ekonomi
bu baglamda alternatif bir ekonomi modeli olarak degerlendirilmektedir. Mevcut
kaynaklarin verimli kullanilmasi, geri doniisiim uygulamalariyla atiklarin ekonomiye
geri kazandirilmast gibi c¢evre dostu uygulamalari merkeze alan bu model,

stirdiiriilebilir kalkinmanin geregi olarak degerlendirilmektedir (Yilmaz, 2022: 20-21).

Klasik dogrusal ekonomi modelinin bir sonucu olan ¢evre sorunlari, 6zellikle
biiyiik kentlerde daha dikkat ¢ekici hale gelmis, bu modelde devam etmenin tabloyu
daha da vahim hale getirecegi goriilmistiir. 18. ve 19. ylizyillar, Sanayi Devrimi’nin
de etkisiyle tarimsal faaliyetlerin biiyiik oranda azalmasina, tarimsal yapilanmanin
bozularak iiretim ve tiiketim anlayisinin biitiiniiyle degismesine sahne olmustur.
Ciinkii bu donem itibariyle kirsal alanlarda tarimla ugrasan ¢ok sayida insan

topraklarin1 terk edip biylik schirlere gb¢ ederek sanayi sektoriinde isgi olmus,



zamanla da tarim yapilan topraklarin istiine sehirler ve fabrikalar insa edilmistir
(Yalgin ve Negiz, 2020: 29).

Bugiiniin insani, tiretmeden tiiketen, tiikketim talebi her gegen giin daha da artan
ve ¢esitlenen bir model tizerinden tek tiplestirilmekte, bu durumun kapitalist sistemin
bir dayatmasi oldugu diisiiniilmektedir. Giinlimiiziin tiiketim odakli, iretmeyen insan
dayatmaci, popiiler tiiketim kiiltiir karsisinda var olma savasi vermektedir. Yerel
ekonomilerin biiylimesini de olumsuz etkileyen bu durum, toplumsal yapilar kapitalist
sistemin istegine uygun bir hiyerarsi i¢inde yeniden sekillendirmektedir. Gelismis
tilkelere bakildiginda, tiikketimin ¢ok daha fazla oldugu, bu iilkelerin bu talebi daha az
gelismis {ilkelerin kaynaklar1 ile karsilama ¢abasinda oldugu goriilmektedir.
Dolayistyla diinyadaki kaynak dagilimi adaletli bir sekilde gerceklesmemekte, bazi
iilkeler refah icinde fazladan tikketim yaparken bazi iilkeler durmadan

yoksullasmaktadir (Kara, 2014: 31).

1.2.1. 2030 Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri

Giliniimiizde bolgeler arasi kalkinma farklarinin giderilmesinde ve ulusal
kalkinmanin saglanmasinda bolgesel kalkinma politikast islevsel bir ara¢ olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Bolgesel kalkinmanin saglanmasinda ise siirdiiriilebilirlik
onem arz etmektedir. Bu cercevede bolgesel kalkinma ve siirdiiriilebilir kalkinma
olgular1 birbirlerini kapsayic1 ve tamamlayici Ozellikler sergilemektedir. Aktiiel
akademik caligmalarda “siirdiiriilebilir bolgesel kalkinma” kavramina vurgu
yapilmaktadir (Oztopgu, 2017, s. 80-84). Kiiresel dlcekte benimsenen siirdiiriilebilir

kalkinma hedeflerine, bolgesel ve yerel diizeyde kalkinmanin saglanabilmesi amaciyla



yapilan planlamalarda yer verilmesi 6nem kazanan bir konu olarak karsimiza
¢ikmaktadir.

Ekosistemin bir parcast olarak insan, diger tim canlilar gibi dis g¢evreye
bagimlidir ve onun yasalarina boyun egmek zorundadir. Ancak insan, diger canlilardan
farkli olarak yarattig1 ve gelistirdigi kiiltiir ve bilgi ile doganin sinirlamalar1 karsisinda
miicadeleci bir konuma gecerek ona sekil verebilmis, dogal gii¢ kaynaklarini kendi
cikarlar1 dogrultusunda yonlendirerek ve bigimlendirerek kullanabilmistir. Insanm ilk
teknolojik davraniginin, kullandigi tas ve sopalarin islevselligini artirmak i¢in uglarini
ve kenarlarimi sivriltmek ve keskinlestirmek oldugunu sdylemek herhalde yanlis
olmaz. Boylece, toprag: eselerken daha derinlerdeki bitki yumrularina ulagabilmeyi;
daha c¢ok avlanmayi ve avlanan hayvanlarin parcalanmasini kolaylagtirmayi amag
edinmistir. Bir baska ifade ile verimli davranis bigimleri gelistirerek daha tiretken
olmuslar, bunu da akil yolu ile elde ettikleri bilgiyi kullanarak gerceklestirmislerdir.
Insanm ihtiyaglarin1 karsilama cabasi, insan-doga-bilgi iiclemesi icinde daha iiretken
ve daha verimli olabilme diirtiisii ile ge¢misten glinlimiize toplumlarin yasadigi tim
gelisme evrelerinin ana motifi olmustur. Insanin fiziksel yasam kosullarmin korunmasi
ve iyilestirilmesine odaklanan diinya goriisii, yasami ekonomiklestirirken toplumsal
sorunlar1 ve bireyi de ekonomiklestirmistir. Insanin cevre kosullarin1 kendi
gereksinimlerine uydurabilme becerisi sayesinde, bugiin diinyamiz, gitgide insan
yasamini tehdit eden bir yonelisin i¢ine girmis bulunmaktadir. Verimliligi karliligin ve
satig rakamlarinin artirilmasinin bir araci olarak goren sistemler, sadece yeryiiziiniin
ekosisteminin degil, insanin da her yoniiyle somiiriilmesine zemin hazirlamistir. Bu
nedenle insanligin gelecegi yalnizca doganin korunmasina degil, bireyin ve toplumun
da yasaminin korunmasina, gelecege yonelik stratejilerin insan1 ve dogay1 bir arada

gozetmesine baghdir (Rubinoff 1991, 75-89)

IMF gibi Diinya Bankasi gibi kiiresel kuruluslar, yatirim finansmani saglarken
bu yatirimlarin siirdiiriilebilirlik ilkelerine uygun olup olmadigina dikkat etmekte,
stirdiiriilebilirlige uygun olanlara 6ncelik tanimaktadir. Ciinki siirdiirtilebilir olmayan
kalkinma modelleri ile devam edildigi takdirde sorunun ¢ok daha biiyiik boyutlara

ulasacagi agik¢a goriilmekte, siirdiiriilebilirlikle ilgili ortaya konulan ilke ve



standartlarin temelinde bu endise bulunmaktadir. BM bu doniisiime 6nciiliik etmekte,
diger kiiresel kuruluslar da destek vermektedir (Basiago, 1999: 147-149).

Bugiin diinyanin hemen her yerinde siirdiiriilebilir kalkinmaya oncelik
verilmekte, ekonomik biiyiimenin en temel kosullar1 arasinda gosterilmektedir. Cilinkii
ancak siirdiiriilebilir ekonomilerle gelecege tasinmanin, varligi korumanin miimkiin
oldugu kabul edilmekte, ¢evre boyutu hesaba katilmayan bir ekonomik biiylimenin
stirdiiriilebilir kalkinma hedefleriyle uyusmadigi ifade edilmektedir. Bu nedenle,
cevreyi, toplumu, insan1 ve gelecek nesilleri onceleyen genis kapsamli bir kalkinma
modeli etrafinda birlesilmektedir. Avrupa Birligi’nin 2018 yilinda hazirlayip sundugu
“Stirdiiriilebilir Kalkinmanin Finansmani Eylem Planinda” bu amaglarin alt1 yeniden

cizilmistir (Zengin ve Aksoy, 2021: 363-364).

2019 yilinda yayinlanan “Birlesmis Milletler Kalkinma Programi” raporunda,
2019 yilinda 6lciilen emisyon oranlarinin Paris Antlagmasi’nda belirlenen hedefler
(ktiresel 1smnin 1.5 -2 °C aralifinda tutulmasi) i¢in oldukga kritik bir noktada oldugu
ifade edilmistir. Emisyon oranlarinin hedeflenen sinira ¢ekilebilmesi i¢in 2020-2030
arast donemde her bir yil i¢in %7,8’lik bir emisyonun azalmasiin saglanmasi
gerekmektedir. Bu azaltmanin saglanamamasi durumunda, kiiresel 1sinmanin oldukga
yikict sonuglar doguracak derecede artacagi diisiiniilmekte, bunun 6niine gegebilmek
icin amaca yonelik her tirlii yol haritasinin yerel ve kiiresel capta uygulanmasi
gerekmektedir. 194 iilkenin taraf oldugu 2015 tarihli “2030 Ajandasinda” zararli
emisyonlarin azaltilmasi ve iklim degisikligine ¢6ziim bulunmasi amaciyla toplam 17
basliktan olusan hedefler belirlenmis, ayrica 169 alt baslikla bu detaylandirilmistir. Bu
basliklar arasinda dikkat cekici olanlardan bir tanesi, aclik, yoksulluk ve egitimde
esitsizlik gibi temel sorunlarin ¢oziilerek kontrolsiiz niifus artisinin durdurulmasina

yoneliktir (Ozcan, 2020: 181).
1.2.2. Avrupa Birligi Yesil Mutabakati

AB'nin, ¢evre kirliligi, kiiresel 1sinma ve iklim degisikligi konularinda uzun
yillardir devam ettirdigi miicadelenin ve yapilan diizenlemelerin devamu niteliginde
olan “European Green Deal” yani “Avrupa Yesil Mutabakat” ayn1 zamanda Paris

Anlagmasi’nin da devami niteligindedir. Bu mutabakat ¢ergevesinde hedeflenen ise
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2050 yilma kadar sera gazi emisyonlarin tiim diinyada tiimiiyle ortadan
kaldirilmasidir. Bu doniisiimiin basta Avrupa llkeleri olmak {izere kiiresel boyutta

gerceklesmesi arzu edilmektedir (Sahin ve Onder, 2021: 196).

2019 senesinde AB tarafindan olusturulan Yesil Mutabakat, temelde stratejik
bir vizyonun hayata gegirilmesi olarak degerlendirilmekte, 2050 yili olarak belirlenen
tarihe kadar iklim agisindan tamamen ndétr bir kalkinma ve ekonomi modelinin
yaratilmas1 ongoriilmektedir. Bu yapilirken hem toplumun refah diizeyinin hem de
kurumlarin rekabet giiciiniin zaman iginde artirilmasi tizerinde durulmaktadir. AB’nin
cevreyle ilgili girisim ve bu ¢abalarinin bir sonucu olarak 1990-2018 yillar1 arasinda
sera gazi emisyonlarinda kayda deger bir azalma (%23) oldugu, ayni dénemde
ekonomide kaydedilen genislemenin ise %61 civarinda oldugu goriilmektedir. Bu
olumlu geri doniisimiin en onemli nedeni bu siiregte yenilenebilir enerjilerin
kullanilmaya baslamasi ve bu kullanimin tesvik edilerek artirilmasidir. Paris
Anlagmasinda 2050°ye kadar azaltilmasi hedeflenen sera gazi emisyon orani1 %40 iken
AB Yesil Mutabakati’nda bu oran giincellenerek %55’e ¢ikartilmistir. AB bu hedefi
tutturabilmek i¢in y1llik 260 milyar Euro’yu bulan yatirimlar yapmayi planlamaktadir
(Bektas, 2021: 18-19;

Avrupa Yesil Mutabakati’nin yol haritasi, uzun yillardan beri uygulanan ve
cevreyi kapsam dis1 birakan dogrusal ekonomiden vazgecilerek, yerine ¢evre dostu
dongiisel ekonominin getirilmesi bu doniistimiin saglanmasi iizerine belirlenmistir. Bu
doniisiimiin saglanmasinda Avrupa Yesil Mutabakati olduk¢a 6nemli bir adim olarak
goriilmekte, uluslararas1 ticaretin donglisel ekonomi modeline gore yeniden

yapilanmasini destekleyecegi diisliniilmektedir (Y1lmaz, 2022: 28).
1.2.3. Karbon Notr Olma Hedefi

Sanayi Devrimi ile fosil yakit kullaniminda hizli bir artis olmus, diinya
niifusunun da es zamanli olarak hizla artmasi nedeniyle bu niifusun gida ve barinma
gibi baglica ihtiyaclarinin karsilanabilmesi zorlasmistir. Tarima ayrilan alanlar
sanayiye acilmis, orman alanlari yok olmaya baslamis, ihtiya¢ duyulan enerji fosil

yakitlarla karsilanmaya ¢alisildikca sera gazi emisyonlari da hizli bir sekilde artmigtir.
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Buna bagli olarak yasanan kiiresel isinma beraberinde iklim degisikligini getirmis,

diinya yikici afetlere acik hale gelmistir (Kocaman, 2020: 46).

Sera gazlarmin atmosferde hizla artmasi, yerkiirenin normalden fazla
isinmasinin ve iklim degisikliginin en onemli nedenidir. Diinyanin 1s1 dengesinin
bozulmasinin baslica nedeni ise insan faaliyetleridir. Insan faaliyetleri yogunlastik¢a
sera gazi emisyonlar1 artarak birikmektedir (Sahin ve Avcioglu, 2016: 158).
Stratosferde biriken bu emisyonlar, giines i1smmimimin tutulmasina ve geri
yansitilmasinin zorlagsmasina neden olmakta, iklimin sogutulmasini engellemektedir.
Sera gazlarinin olduk¢a uzun 6miirlii olmasi atmosferdeki aerosol birikiminin artigini

tetikleyen etkenler arasindadir (Tiirkes, 2008: 31).

Kyoto Protokolii, tiim diinyayr etkileyen iklim degisikligi sorununa ¢éziim
getirilebilmesi ve etkilerinin miimkiin oldugunca azaltilmasi amaciyla kiiresel ¢apta
olusturulmus bir protokoldiir. Bunun igin oOzellikle sera gazi emisyonlarinin
diistiriilmesine odaklanilmis, bu baglayict hedef dogrultusunda bir yol haritasi
cizilmigtir. Buna gore; protokole katilim gdsteren iilkelerin 2008-2012 yillarini
kapsayan ilk taahhiit siirecinde insan faaliyetlerine bagli CO2 ve diger sera gazi
emisyonlarini 1990°da Slgiilenin degerin %5°1 kadar azaltmasi, 2020 olarak belirlenen
ikinci taahhiit stirecinde (Doha Degisikligi Kapsaminda) bu oranin %18’e ¢ikarilmasi
hedeflenmistir (Ugak ve Villi, 2021: 97).

Kyoto S6zlesmesi’nde imzasi bulunan iilkelerden biri olan Tiirkiye’de kisi
basina tiiketilen elektrik miktar1 da CO2 emisyon miktari da gelismis iilkelere nazaran
bir hayli diistiktiir. Ancak, birim GSYH baz alinarak yapilan hesaplamada birim basina
0,5 kg/2000 dolar olarak hesaplanan degerin, AB ortalamasina gore (0,3 kg/2000 dolar
GSYH) yiiksek oldugu dikkat cekmektedir (Ustiinisik, 2014: 60-61).

Kiiresel 1sinma ve iklim degisikligi ile miicadele devam etmekte, AB, 2026
yilinda “Sinirda Karbon Diizenleme Mekanizmasini” devreye sokarak basta demir-
celik gibi aliiminyum gibi enerji yogun sektorleri kapsayan bir karbon fiyatlamasi

planlamaktadir (Ugak ve Villi, 2021: 105).
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Avrupa Yesil Mutabakati (AYM)’da ayni hedef dogrultusunda basta iiye
iilkeler olmak {izere ticaret iligkisi i¢inde olduklar1 tiim iilkelerde sera gazi
emisyonlarinin en aza indirilmesine odaklanmaktadir. Ayrica diinyanin her yerindeki
cevre dostu, yesil odakli kalkinma girisimlerini destekleyen Yesil Mutabakat’in
stirdiiriilebilir kalkinma ve yesil ekonomiye doniisiim siireciyle uyumlu hareket ettigi
goriilmekte, enerji ihtiyacinin karsilanmasi noktasinda kaynak yonetimi anlaminda
kilavuz niteliginde bir mutabakat belgesi oldugu ifade edilmektedir. Avrupa Yesil
Mutabakati, AB {iyesi lilkelerle ticaret yapan, ihracat yapan tiim sektorler ve iilkeler
icin baglayici olacaktir. Tiirkiye de bu AB ile ticaret yapan iilkeler arasinda oldugu igin
AYM’nin sera gaz1 emisyonlari i¢in belirledigi sinirlamaya uymak, uyum politikalarini

uygulamaya koymakla yiikiimlidiir (Yilmaz, 2022: 21-22).

1.3. Siirdiiriilebilirligin Boyutlar:

Siirdiiriilebilir bir kalkinmanin saglanabilmesi i¢in bu kapsam iginde yer alan
unsurlarin da aymi sekilde siirdiiriilebilir olmasi gerekmektedir. Yani, ekonomik,
ekolojik ve sosyal unsurlarin siirdiiriilebilirligi ¢er¢evesinde siirdiiriilebilir bir
kalkinmadan bahsetmek miimkiin olacaktir (Tiim, 2014: 63; Yalgin ve Karakas, 2019:
148; Alp, vd., 2015: 65). Bu unsurlardan yalnizca birinin siirdiiriilebilir olmamasi bile
uzun vadede siirdiiriilebilir kalkinmanin ger¢eklesmesini engellemektedir. Ancak,
uygulamaya bakildiginda ekonomik boyuta odaklanildigi kadar diger boyutlara
odaklanilmadig1r gorilmektedir. Az gelismis iilkelerde bu fark daha dikkat cekici
boyutlarda ortaya g¢ikmakta, ekonomik kalkinmaya verilen 6nem diger boyutlari

golgede birakmaktadir. (Pesikoglu, 2012: 83; Ecer, 2019: 367).

1.3.1. Siirdiiriilebilirligin Cevresel Boyutu

Cevresel boyut, siirdiiriilebilirligin igletmeler agisindan 6zellikle 6ne ¢ikan
boyutu olarak degerlendirilmektedir. Ciinkii isletmelerin ¢evre iizerinde yarattigi
tahribat bireysel tahribatla karsilagtirllamayacak kadar biyiktir. Bu nedenle,
kurumsal sorumluluk da bireysel sorumluluga gore cok daha fazla olup, dogrudan
yonetim mekanizmalarinda ¢6ziim aranmasi, isletmelerin daha ytiksek bir duyarlilikla
ve cevresel tehditlere karsi daha yiiksek bir bas etme kabiliyeti ile yapilanmasi

gerekmektedir (Kandemir, 2021: 857). Bunun saglanmasi i¢in de kurumsal
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stirdiiriilebilirlige 6nem verilmesi, kurumsal politikalarin ¢evre ve toplum odakl
belirlenmesi saglanmalidir. Her kurum, faaliyetleri, liretim siirecleri veya sunduklari
hizmetler neticesinde olusan gevresel etkinin farkinda olmali, gerekli 6nlemleri almali
ve bunu kurumsal kimligine yansitmalidir. Siirdiiriilebilirlik ilkelerine uygun politika
ve planlamalarla ekonomik hedeflere ulasmak, siirdiiriilebilir kalkinma olarak kabul
edilmektedir (Kusat, 2012: 76). Bir isletmenin ekonomik anlamda siirdiiriilebilir
olmas1 demek, hedefledigi kar1 elde etmesi ve finansal anlamda giiglii bir yapida
olmas1 demektir. Isletmelerin ¢evresel boyutta siirdiiriilebilir olmasi ise bu hedeflerine
cevreyi Kirletmeden veya miimkiin olan en az zararla ulasmalari anlamina gelmektedir
(Yalgin ve Karakas, 2019: 148).

Ozellikle imalat yapan isletmeler, kaynak kullanimi, atik olusumu, atmosfere
salinan gazlar ve c¢evresel kirlilik konusunda daha fazla 6ne ¢ikmaktadir. Bu nedenle
imalatg1 isletmelerde siirdiiriilebilirlik uygulamalarinin tedarik zincirini de kapsamasi
gerekmekte, ancak bununla ilgili basvurulacak standartlarin yeterli olmadig:
goriilmektedir. Uygulamada isletmelerin gevresel etkisini belirlemek i¢in ¢ogunlukla
yaydiklart CO2 miktarinin tespit edilmesine Oncelik verilmektedir. Zamanla gerek
devletin gerek isletmelerin ¢evreye yonelik duyarliligi artmakta, bireysel farkindalik

da buna paralel olarak artis gostermektedir (Sisman, vd., 2016: 79-80).
1.3.2. Siirdiiriilebilirligin Ekonomik Boyutu

Siirdiiriilebilirlige ekonomik boyutundan bakildiginda ise eldeki 6z sermaye ile
kaynaklarin yonetimi olarak tanimlandigi goriilmektedir. Dolayisiyla, ekonomik
acidan siirdiiriilebilirligi olan bir isletmenin paydaslar1 da bundan olumlu etkilenecek,
ekonomik getiri elde edecektir. Sahip olunan 6z kaynaklar, bor¢lar, demirbaslar,
alacaklar ve benzer tim ekonomik varliklar ile bunlarin yonetim sekli isletmelerin
stirdiiriilebilirlik 6l¢iimlerinde goz onilinde bulundurulan gostergelerdir (Duran, 2018:

16).

Iktisatgilarin goziinden siirdiiriilebilirlik kavramina bakildiginda ekonomik
sermayenin varligint devam ettirme egilimi seklinde tanimlandig1 gériilmektedir. Bu
yaklagima gore ekonomik siirdiiriilebilirlik i¢cin sadece kazang elde etmek yeterli

olmay1p tiiketimin de ayni sekilde siirdiiriilebilirlik egiliminde olmasi gerekmektedir
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(Kurnaz ve Kestane, 2016: 283). Konuya girisimcilerin goziinden bakildiginda ise
odaklanilan kavramlarin, temiz ¢evre, hava ya da sudan ziyade ihtiya¢ duyulan
kaynaklar oldugu goriilmektedir. Bu yaklasim farkliliklarindan hareketle kurumsal
anlamda stirdiiriilebilirlik icin sadece bir kesimin bilinglenmesinin yeterli olmadig,
stirdiiriilebilirlik bilincinin tim kesimleri kapsayacak sekilde genislemesi gerektigi
anlasilmaktadir. Kalkinma planlamalar1 siirecinde ekonomik kaynaklarin verimli
kullanilarak stirdiiriilebilir kalmalarina 6zen gosterilmesi gerektigi, ekolojik boyutu
hesaba katilmayan kalkinma planlarinin gergek¢i olmadigi ifade edilmektedir (Yurtsal,
2019: 62-63).

1.3.3. Siirdiiriilebilirligin Sosyal Boyutu

Giliniimiizde kurumsal faaliyetler yakindan takip edilmekte, toplumun da bu
faaliyetleri onaylamasi Onemsenmektedir. Bu noktada isletmeler agisindan
strdiirtilebilirligin sosyal boyutu ortaya ¢ikmakta, sosyal siirdiiriilebilirlik kurumsal
strdiiriilebilirligin bir geregi, kosulu olarak goriilmektedir. Bu nedenle isletmeler,
paydaslariyla olan iliskilerinde daha dikkatli ve hassas davranarak faaliyetlerini sosyal
stirdiiriilebilirlik ~ gercevesinde devam ettirmeye c¢alismaktadirlar.  Bugliniin
kosullarinda isletmeler i¢in yalnizca ekonomik hedefleri tutturmak basarili olmaya
yetmemekte, siirdiirtilebilirli§in sosyal boyutunda da basarili olmadan fark yaratmak
miimkiin olmamaktadir. Bu nedenle, basarili olmak ya da fark yaratarak one ¢ikmak
isteyen her isletmenin sosyal sorumluluklarinin bilincinde olmasi ve yerine getirmesi

beklenmektedir (Kurnaz ve Kestane, 2016: 283; Tiim, 2014: 64).

Stirdiiriilebilirlik yaklagimina sosyal boyutu iizerinden bakildiginda sadece
bugiiniin degil gelecegin toplumlarina kars1 da duyarli ve sorumlu olmak, onlarin
ithtiyagclarm1  da g6z Oniinde bulundurarak kaynaklar1 kullanmak gerektigi
anlasiimaktadir. Isletmeler, iiretim siireclerinde gelecek nesillerin de hakki olan
kaynaklar1 dogal kosullar1 zorlamadan ve yenilenebilmelerine imkan taniyacak sekilde
kullanmaya dikkat etmeli, siirdiiriilebilirligin sosyal boyutunun gelecek nesillerin,
dolayisiyla da insanligin devamimi kapsadigini bilerek faaliyette bulunmalar

gerekmektedir (Kusat, 2012: 65).
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Kurumsal siirdiirtilebilirligin sosyal boyutu, isletmelerin faaliyetlerinden dogan
sosyal olumsuzluklarin farkinda olarak bunlar1 bertaraf etmeleri, yine kendi
faaliyetlerine bagli ortaya ¢ikan olumlu etkilerini artirmalar1 olarak ifade edilmektedir.
Daha yalin bir anlatimla; igletmelerin toplum tizerindeki sosyal etkilerinin olumluya
cevrilmesi olarak tanimlanan kurumsal sosyal sorumlugun kapsamina, etik, ekonomik,

hukuki ve goniilliiliik gibi alt boyutlar dahil edilmektedir (Ttiim, 2014: 62).
1.4. Isletmeler A¢isindan Siirdiiriilebilirlik

Toplumsal kalkinmaya 6nemli Katkilart olmakla birlikte isletme faaliyetlerinin
neden oldugu sosyal, cevresel ve ekonomik olumsuzluklarin varligi da goz ardi
edilemeyecek kadar énemlidir. Isletmeler hem bulunduklari ¢evreyi etkilemekte hem
de bu cevreden etkilenmektedirler. Dolayistyla karsilikli bir etkilesim s6z konusu olup,
isletmelerin cevreye karsi duyarlilig, giiniimiiz siirdiiriilebilirlik yaklagiminin ve yesil
ekonomik doniisiimiin de bir gostergesi olarak degerlendirilmektedir. Isletmeler hem
calisanlarina hem topluma hem de g¢evreye karsi sorumludurlar. Faaliyetlerini bu
sorumluluk cergevesinde yiirlitmeleri, siirdiiriilebilirligi hem ekonomik hem sosyal
hem de ¢evresel boyutlarda etkilemekte, bu sayede yarattiklar1 deger, siirdiiriilebilir bir
diinyaya katki olarak kabul edilmektedir (Araci ve Yiksel, 2016: 788). Faaliyetlerini
cevresel duyarliliktan uzak yiiriiten igletmeler, sadece ekonomiye degil, ¢evreye ve
topluma da zarar vermektedirler. Bir baska deyisle, isletmeler ¢evreye zararli
faaliyetleri ile kisa vadede kar elde etseler bile daha uzun vadede neden olduklar:
zararin faturasin1 kendileri de dahil olmak iizere tiim toplum ve g¢evre ¢ok daha
pahaliya 6demektedir. Bu nedenle, siirdiirtilebilirligin kurumsal yonetimlerle giiglii bir
iliskisi oldugu diistiniilmekte, isletmelerin siirdiiriilebilirlik ¢ergevesinde faaliyetlerde
bulunmasi ¢evre, toplum ve ekonomi anlaminda biiylik bir kazan¢ olarak

goriilmektedir (Ttim, 2014: 60; Ceran, 2017: 60).

Yalnizca c¢evresel boyutu {izerinden ele alindiginda da isletmelerin
strdiiriilebilir olmayan faaliyetlerinin ¢evrede yarattigi tahribatin, bireysel tahribata
nazaran ¢ok daha fazla oldugu aciktir. Bu nedenle isletmelerin cevreye karsi
sorumluluklar1 daha fazla olup, yonetim mekanizmalarini bu sorumluluk ¢ergevesinde
ve hassasiyet ilizerine insa etmelerine ihtiyag duyulmaktadir. Ancak bunun

gerceklesmesi sadece temenni etmekle olmayacagindan, gerekli hukuki yasal
15



yaptirimlara da ihtiya¢ duyulmakta, isletmelerin neden oldugu ¢evresel tahribatin en
aza indirilmesi gerekmektedir (Kandemir, 2021: 857). Giinliimiizde isletme faaliyetleri
toplumdaki tiim paydaslari tarafindan artik daha yakindan gozlenmekte, siirdiirebilir
olmayan, ¢evreye zararli faaliyetlere karsi tepkiler gosterilmektedir (Tiim, 2014: 60).

Stirdiiriilebilirlik, sosyal, ekonomik ve ¢evre baglaminda ii¢ temel boyutuyla
ele alinmakta, isletmelerin gerek mevcut faaliyetlerinin gerekse de biiyiimesinin

devamliliginin bu boyutlarin hepsiyle iliskili oldugu vurgulanmaktadir (Wilson, 2003).
1.4.1. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik

Kurumsal siirdiiriilebilirlik, — siirdiirilebilirlik  yaklagimmin  isletmeler
cephesindeki karsilig1 olarak ele alinmaktadir. Bu baglamda isletmelerin ekonomik
hedeflere ulagsma cabasi sirasinda neden olduklar1 sosyal ve cevresel etkilerin
sorumlulugunu almasi ve gerekeni yapmasi olarak degerlendirilmektedir (Yalgin ve
Karakas, 2019: 148). Isletmelerin yarattiklari degerlerin gecici degil uzun vadeli
olmasi, kurumsal yonetim siireclerinde ekonomik unsurlar kadar, sosyal ve cevresel
unsurlara da agirhik verilmesi, risk yonetimi kapsaminda karar siireclerine
strdiirilebilirlik 1ilkelerinin yansitilmasi bu sorumlulugun gerekleri arasinda yer
almaktadir (Aytekin ve Erol, 2018: 870). Ayrica yaratilan bu uzun vadeli gelecege
doniik degerler sadece isletmeleri degil, diger tiim paydaslari da kalic1 olarak olumlu
etkilemektedir (Ecer, 2019: 367).

Isletmeler, faaliyetlerini gerceklestirirken hem sosyal hem de dogal ¢evreyi ciddi
oranda etkilemektedirler. Bunun sonucu, ayn1 oranda bir sosyal ve ¢evresel tahribat
olabilecegi gibi, siirdiiriilebilir degerin iretildigi bir siire¢ de olabilmektedir. Bu
noktada kurumsal siirdiiriilebilirlik giindeme gelmekte, arastirmalar kurumsal
stirdiiriilebilirligin uzun vadede hem isletmeler hem cevre hem toplum yararina
sonuglarinin olduguna isaret etmektedir. Kurumsal siirdiiriilebilirlik, bu arastirmalarda
siklikla igletmelerin yonetim stratejileri baglaminda ele alinmakta, siirdiiriilebilirligin
tiim boyutlariyla iligkilendirilmektedir. Dolayisiyla, kaynak kullanimindan, ekolojik
dengenin ve ¢esitliligin korunmasina, sosyal esitlikten, ¢evre kirliligine ve ekonomiye
birgok kistas, kurumsal siirdiiriilebilirlik i¢in 0l¢li olarak kabul edilmektedir

(Kandemir, 2021: 857-858).
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Bugilin kurumlara ve faaliyetlerine yerel olmaktan ziyade evrensel bir
cerceveden bakilmakta, yiliklenen 6dev ve sorumluluklar da evrensel degerler
tizerinden belirlenmektedir. Siirdiiriilebilir kalkinma, bu noktada one ¢ikan bir
yaklagim olarak kurumsal siirdiiriilebilirligin sinirlarin1 da belirlemekte, isletmelerin
gelecek planlarin1  ve stratejilerini bu yaklasima uygun olarak yapmalari
gerekmektedir. Bu yaklasim ¢ergevesinde kurumsal siirdiiriilebilirligin tanimini;
“kurumlarin, tiim paydaslarinin hem bugiiniiniin hem de yarimmmin ihtiyaglarin
dikkate alarak ekonomik kalkinmalarint ger¢eklestirmesi” olarak yapmak miimkiindiir
(Turhan, vd., 2018: 20).

Stirdiiriilebilir kalkinma, kavramsal olarak 6nemli hale gelmis ve makro
diizeyde ciddi bir ilerleme kaydetmis olmakla birlikte, isletmelerin siirece katki
saglamasi olduk¢a onemlidir. Clinkii isletmelerin sosyal ve g¢evresel etkileri sahip
olduklar1 teknolojiler ve kontrol ettikleri kaynaklarin ¢oklugu ile dogru orantilidir.
Dolayisiyla ¢evreyle ilgili sorumluluklar1 artmakta, bu konuda daha fazla girisimde
bulunmalar1 beklenmektedir (Tiim, 2014: 59). Bu noktada siirdiiriilebilir yonetim
modelleri giindeme gelmekte, isletmelerin kendi ihtiyaglar1 yaninda g¢evresel ve
toplumsal ihtiyaglara da duyarlilik géstererek bir denge olusturmalar: beklenmektedir.
Bu sayede isletmelerin yaratacagi deger daha uzun vadeli ve gelecege yonelik olacak,
kurumsal yonetim siireclerinde yer verilen siirdiiriilebilirlik ilkeleri dogrultusunda

kurumsal siirdiiriilebilirlik de saglanmis olacaktir (Ozgelik, 2013: 4990).

Artik kurumsal siirdiiriilebilirlik, son yillarda sik¢a arastirilip tartisilan bir konu
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Isletmelerin konuya yaklasiminda farkliliklar oldugu,
baz1 isletmelerin siirdiiriilebilirligi gercekten benimseyerek bunu kurumsal
kimliklerine tam olarak yansittigi, bazi isletmelerin ise siirdiiriilebilirligi yalnizca
maddi endigelerden kaynakli dnemsedigi goriilmektedir. Diger yandan, siirdiirtilebilir
kalkinmanin gerceklesebilmesi i¢in sadece bireysel ¢aba ya da yasal diizenlemeler
yeterli olmamakta hem devletin hem toplumun bireylerinin hem de cevreyi etkileme
potansiyeli olduke¢a biiyiik olan isletmelerin ayn1 hedefi benimsemesi ve buna uygun
hareket etmesi saglanmali, kurumsal siirdiiriilebilirligin, siirdiiriilebilir kalkinmanin

gergeklestirilebilmesi igin gerekli oldugu unutulmamalidir (Caymaz, vd., 2014: 208).
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Ekim 2020 tarihli Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) karar1 ile Kurumsal Y 6netim
Ilkeleri kapsaminda yapilan degisiklik, kurumsal siirdiiriilebilirlik agisindan oldukca
onemli bir girisim olmustur. SPK’nin yaptig1 bu degisiklik kapsaminda kamuya agik
isletmelerin siirdiiriilebilirlik ilkelerini uygulamalari, uygulamadiklar1 takdirde ise
gerekcelerini “Kurumsal Yonetim Uyum Raporlarinda agiklamalar1 istenmistir. Bu
karar hem isletmelerin farkindaliklarini artirmak hem de kurumsal siirdiiriilebilirligi

gerceklestirmek noktasinda 6nemli bir asama olmustur (Diizer, 2020: 36-37).
1.4.2. Kurumsal Siirdiiriilebilirligin Bilesenleri

Isletmelerin geleneksel kar amach ydnetim bicimiyle hareket etmelerinin yani
sira uzun vadeli deger yaratma, ¢evreci ve toplum odakli yonetim anlayisini da dikkate
alarak hareket etmeleri, kurumsal siirdirilebilirlik olarak ifade edilmektedir.
Giintimiiziin rekabete dayali piyasa ekonomisi i¢inde var olabilmek isletmeler
acisindan pek kolay olmamaktadir. Son donemde rekabet kosullarina siirdiirtilebilirlik
de eklenmis, kurumsal imaja oldukc¢a olumlu katkisi olan siirdiiriilebilirlik, isletme
yapilanmalarinda daha fazla dikkate alinan bir kistas haline gelmistir. Kurumsal
stirdiiriilebilirlik, kurumsal firmalarin finansal rakamlarini biiyilitmeleri agisindan
gelisen yonetim 6rnegi seklinde tanimlanmaktadir. Modern ekonomilerde kalkinmanin
cok boyutlu bir bigimde ele alindigi ¢evreye, sosyal esitlige, topluma ve kaynak
kullanimina 6zen gosteren, siirdiiriilebilirlik ilkelerini 6ne ¢ikaran isletme modellerine
dogru bir donilisiim yasandigi goriilmektedir. Bu baglamda, bu duyarlilifa sahip,
yapilanmalarinda siirdiiriilebilirligi 6ne ¢ikaran sirketlerin daha olumlu bir imaja ve
rekabet avantajina sahip oldugunu séylemek miimkiindiir (Wilson, 2003; Kusat, 2012:
227).

Stirdiiriilebilirlik yaklasimina isletmeler {izerinden ve ekonomik boyutu
cergevesinde bakildiginda bile, uzun vadede varligin devamliligini saglayabilmenin
sadece ekonomik boyuta odaklanma ile miimkiin olmadig1 goriilmektedir. Bir bagka
ifadeyle, bir isletmenin siirdiiriilebilir olmasi, yani varligin1 gelecege tasiyabilmesi,
sosyal, cevresel ve ekonomik boyutlarin biitiinlinii kapsayan bir siirdiiriilebilirlik
anlayist ile miimkiindiir. Dolayisiyla kurumsal siirdiiriilebilirlik denilince de akla bu
cok boyutlu siirdiiriilebilirlik anlayis1 gelmekte, dogal ve beseri tiim kaynaklarin
verimli kullanimina dayali, cevreye ve topluma saygili bir isletmecilik anlayis1 ifade

edilmektedir (Oral ve Gengdogan, 2020: 4167). Her isletme temelde ekonomik bir
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beklentiyle kurulmakla birlikte, biiylime silirecinde yalnizca maddi degil toplumun
tamamuni ilgilendiren manevi risklere de dikkat edilmesi, bunlari azaltacak onlemlerin
alinmas1 gerekmektedir. Bu sadece bir yiikiimliiliiglin yerine getirilmesi i¢in degil,
varligin devamliligi, kurumsal stirdiiriilebilirligin saglanmasi agisindan da gereklidir

(Oral ve Gengdogan, 2020: 4167).

Kurumsal firmalarin kalkinma hedefi i¢in sosyal, ¢evresel ve ekonomik
performanslarina odaklanmalar1 ve ayn1 zamanda stirdiiriilebilir kalkinma i¢in ise
firmalarin, sivil kuruluslarin ve hiikiimetlerin sosyal, ¢cevresel ve ekonomik olarak
toplumun yararina yonelik ortak bir hedef belirlemeleri gerekmektedir. Siirdiirtilebilir
kalkinma kendi bagina firmalarin ne amagla bu konular1 dikkate almas1 gerektigi
konusuna agiklik getirememektedir (Engin ve Akgoz, 2013). Dolastyla siirdiirtilebilir
kalkinma, kurumsal sosyal sorumluluk (KSS), hesap verebilirlik ve paydas teorisi alt

basliklarinin agiklanmasi gerekmektedir.

1.4.2.1. Surdiirilebilirlik Kalkinma

Stirdiirtilebilir  kalkinma kavraminin  kapsami son derece genis olup
ekonomiden ¢evre bilimine, siyasetten sosyal adalete, hukuktan yoOnetim
yaklasimlarina kadar pek ¢ok alani kapsamaktadir. Kurumsal siirdiiriilebilirlik,
strdiiriilebilir kalkinma kapsaminda karsimiza g¢ikan bir kavram olarak basarisi
yalnizca yasal diizenlemeler ve yaptirimlarla sinirli olmayip isletmelerin sosyal ve
cevresel alanlarda da sorumluluk alarak siirdiiriilebilir kalkinma ilkelerini yonetim

stireclerine yansitmasini gerektirmektedir (Alp, vd., 2015: 67-68).

Siirdiiriilebilirlik kalkinma Ingilizcede ¢’Sustainable Development’” olarak
ifade edilmektedir. Siirdiiriilebilir kalkinma c¢esitli disiplinler tarafindan farkl
tanimlarla karsimiza ¢ikmaktadir. Kalkinmanin genel kabul goérmiis bir tanimini
yapmanin zor olmasinin temel sebeplerinden biri, kalkinmanin sadece ekonomik
degisimleri degil ayn1 zamanda sosyal, kiiltiirel ve siyasal degisimleri de
kapsamasidir. En basit tanimiyla siirdiiriilebilir kalkinma, bugiiniin ihtiyag¢ ve
isteklerini, gelecek nesillerin ihtiyaglarini goz ardi etmeden karsilanmasi yetenegi

olarak ifade edilebilir (Engin ve Akgoz, 2013).
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Sanayi odakli dogrusal ekonominin yiikselisinde Sanayi Devrimi ile hizli bir
sekilde gelisen teknoloji etkili olmus, dogal ¢evrenin ve kaynaklarin korunmasi goz
ard1 edilmistir. Tiiketim anlayisinda da koklii degisimlerin yasandigi bu zaman
zarfinda insanin dogayla arasindaki iligkinin dengesi de bozulmus, zayiflamistir. Bu
nedenle gelinen noktada isletmelerin gevreden bagimsiz bir bi¢imde ele alinmalari
miimkiin olmayip, isletme faaliyetlerinin sorumluluk bilinci i¢inde, ¢evreye saygili ve
gelecek nesillerin ihtiyaglarina duyarlilik i¢inde siirdiiriilmesi talep edilmektedir.
Bunun i¢in de kalkinma planlarinin siirdiiriilebilirlik ilkelerine uygun yapilmasi
gerekmektedir (Yildiz, 2017: 368-370).

2. Diinya Savas1 geride kaldiktan sonra bazi iilkeler gerceklestirdikleri
kalkinma hamleleri sayesinde olduk¢a basarili olmus, bu durum gelismislik
diizeylerine yansimistir. Diger yandan bu gelisim siireci dogal ¢evrenin Kirlenip zarar
gormesine de neden olmus, 6nceleri pek fark edilmeyen bu durum zamanla biiyiiyerek
gozle goriiniir hale gelmistir. Bugiin gelinen noktada kalkinma siiregleri ile dogal gevre
arasindaki denge biiyiik 6l¢tide yitirilmis, dengenin yeniden saglanabilmesi i¢in ortaya
koyulan girisimler neticesinde “siirdiiriilebilirlik” kavrami ilk olarak 1987 yilinda
Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu’na ait bir raporda kullanilmistir. Devaminda
“stirdiiriilebilir kalkinma” kavrami da diinyada alternatif bir ekonomi modeli olarak
kabul gérmeye baslamistir. Bu cercevede atilan adimlarla, ¢evre dostu, yesil bir
ekonomi hedeflenmis ve desteklenmistir (Kaypak, 2011: 19-20). Artan ¢evre sorunlari
ile miicadele etmek amaciyla kurulan (1983) Diinya Cevre ve Kalkinma
Komisyonu’nun 1987 tarihli raporunda (Report Of The World Commission On
Environment and Development: Our Common Future) c¢evresel kirliligin tehdit edici
boyutunun alti ¢izilerek siirdiiriilebilir kalkinmanin diinyanin ve gelecek nesillerin
devami i¢in kaginilmaz olduguna dikkat ¢ekilmistir (Araci ve Yiiksel, 2016: 787-788).

1987°de olusturulan Birlesmis Milletler Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu
tarafindan yayinlanan “Brundtland Raporu” siirdiiriilebilir kalkinma kavraminin
taninmasinda ve hizla yayginlasmasinda oldukga etkili olmus, onceleri daha ziyade
cevresel konulara odakli kullanilmakla birlikte daha sonra ekonomik kalkinma ve
sosyal boyutlarin da dahil oldugu daha genis bir kapsamda ele alinmaya baslamistir
(Ttm, 2014: 59).
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Cevrenin korunmasina yonelik en 6nemli adimlardan biri 1992 yilinda Rio de
Janeiro’da atilmis, Birlesmis Milletler Cevre ve Kalkinma Konferansinin gergeklestigi
Rio Zirvesi’nde “Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi Cer¢eve Sozlesmesi” katilimci
iilkelerin imzasina agilmistir. Bu cerceve sézlesmesi 1994 yilinda yiiriirliige girmis, 11
Aralik 1997 yilinda ise Japonya’nin Kyoto sehrinde sézlesmeye “Kyoto Protokolii”
eklenmis ve 2005 yilinda yiiriirliige girmistir (Kaya, 2020: 166). Kyoto Protokolii,
cevre Kirliliginin 6nlenmesi amaciyla 169 iilkenin imza attig1, yaptirim destegi olan ilk
cevre antlagmasidir. Bu say1 daha onceleri Dogu Blok’unda yer alan tilkelerin de
imzastyla 2004 yilinda 181°e yiikselmistir. Protokoliin hedefi, karbondioksit, metan
benzeri gazlarin salinimini azaltarak iklim degisikliginin 6niine gegmektir (Ozcan,

2020: 176).

Uluslararas1 ¢evre antlagsmalarindan biri olan Montreal Protokolii, ozon
tabakasinin incelmesine yol agan maddelerle ilgili olarak yapilmis ve ozon tabakasinda
ortaya c¢ikan bu tahribatin nedeni olan kimyasallarin kontrollii ve kademeli bir sekilde
ortadan kaldirilmast amaglanmistir. 1989 yilinda vyiirlirliige giren Montreal
Protokolii’ne 197 iilke taraf olarak imza atmistir. Ttrkiye hem Montreal Protokolii’ne
hem de ondan bir y1l 6nce (1988) Viyana S6zlesmesinin taraf olmustur (Ugak ve Villi,
2021: 97-98).

Kyoto Protokolii’niin siiresinin 2020 yilinda dolmasinin ardindan Birlesmis
Milletler Iklim Degisikligi Cergeve Sozlesmesi kapsaminda yiiriirliige sokulan “Paris
Sozlesmesi” de ¢evre sorunlari ve iklim degisikligi ile miicadeleyi ve yerkiirenin artan
1sisinin 2 C*’nin altina indirilmesini hedeflemektedir. Tiirkiye ile 195 iilkenin katilimci

oldugu Paris Iklim So6zlesmesi, Paris sehrinde 2015 yilinin Kasim aymda

imzalanmistir (Ugak ve Villi, 2021: 97-98),

Cevre kirliligini ve iklim degisikligini Onlemeye yonelik girisimleri
destekleyen AB, Paris Antlagsmasi’ndan sonra “Avrupa Yesil Mutabakat1” i¢in ¢agrida
bulunmugtur. Mutabakatta sektorel anlamda herhangi bir kisitlama bulunmamakla
birlikte iklim degisikligine katki yapan alanlarin tamami kapsama dahil edilmistir,
oncelenmistir. Avrupa Yesil Mutabakati, 2050 yilina kadar tiye iilkelerin tamaminda

karbon salmimiin biitiiniiyle ortadan kaldirilmasin1i  hedeflemekte, bunun
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gergeklesmesi i¢in de karbon sinir vergisi gibi 6nlemlere bagvurmaktadir (Sahin ve
Onder, 2021: 201-202).
Stuirdiiriilebilir ~ kalkinmanin ~ tarihsel — gelisim  siireci g6z  Oniinde

bulunduruldugunda verilen 6nemin hizla arttig1 goriilmektedir.

1.4.2.2. Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS)

Literatiire bakildiginda kurumsal sosyal sorumluluk terimiyle alakali ¢esitli
tanimlarla kargilasmaktayiz. McWilliams ve digerleri (2006: 1) kurumsal sosyal
sorumlulugu firmalarin kendi menfaatlerinin ve kanunlarin gerektirdiginden daha ileri

tastyan girisimler seklinde agiklamislardir.

Kurumsal sosyal sorumluluk, firmalarin toplum ve diger sivil toplum
kuruluslartyla olan iliskilerinin sadece finansal olarak degil, finansal olmayan
bilgilerle birlikte raporlanmasini ifade etmektedir. KSS kavrami, Bowen tarafindan
1953 yilinda is insanlarinin ve firmalarin ¢evreye duyarli ve deger katan sosyal
sorumluluk bilinciyle adim atmalar1 gerektigi diisiincesi ile ilk defa ortaya atilmistir.
Daha sonra KSS kavrami, 1979 yilinda Carroll tarafindan ekonomik, yasal, etik ve
hayirseverlik boyutlariyla dort boliime ayrilmistir. Carroll bu aragtirmasinda firmalarin
ekonomik sorumlulugu, 6z degerleri i¢in ancak bu dort boyutu ise firmalarin dis

cevresi ve toplum i¢in ortaya attigini savunmustur (Engin ve Akgoz, 2013).

En genel agiklamayla kurumsal sosyal sorumluluk firmalarin toplum
karsisindaki imajiyla ilgilenmektedir. Bu kavramin arkasindaki temel diisiince;
yonetimdekilerin ve hisse sahiplerinin kendi ¢ikarlarinin yani sira toplumun istek ve
ithtiyaclar1 dogrultusunda da hareket edebilme sorumluluguna sahip olmalaridir

(Wilson, 2003).

Carroll (2000: 36) kurumsal sosyal performansin, isletmelerin toplumsal refah
icin istlendigi etik, goniillii veya hayirsever eylemleri igerdigini belirtmistir. Daha
genis anlamda, kurumsal sosyal performans ilkeleri sosyal etkileri, programlar1 ve
politikalar1 igeren c¢evresel degerlendirmeleri, paydas yonetimini ve kurumsal

davraniglarin sonuglarini icermektedir (Garriga ve Mele, 2004: 60).
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Sosyal sorumluluk sahibi isletmeler kendilerini diger isletmelerden farkli
kilabilirler. Diger isletmelere goére, sosyal sorumluluk sahibi isletmeler kendi
imajlarini iyilestirme firsat1 vardir. Bu anlamda kurumsal sosyal performans paydaslar
tarafindan paylasilan sosyal olarak sorumlu degerlere baghiligi ifade etmektedir

(Camilleri, 2017: 8).

1.4.2.3. Sosyal Paydas Teorisi

Sosyal paydas teorisi terimi ilk defa Freeman (1984) tarafindan kullanilmistir.
Freeman (1984: 25) paydas terimini firmanin belirledigi amaclarina ulasabilmesi i¢in
firmayla etkilesim halinde olan bireyler ve gruplar seklinde tanimlamistir (Freeman,
1984: 25). Sekil 1°de isletmelerin paydaslar1 gosterilmektedir.

Paydas teorisi Freeman’dan sonra diger aragtirmacilar tarafindan da
arastirilarak farkli agiklamalarla yorumlanmis ve siirdiiriilebilir performans ile
bagdastirilmaya calisilmistir. Ornegin Clarkson (1995: 112) paydas teorisinin
kurumsal siirdiiriilebilirlik ile iliskili daha etkin yonetilebilecegini belirtmistir. Yazar
ozellikle siirdiiriilebilir performans ¢alismalarinda isletmelerin bir biitiin olarak
toplumla degil, paydaslariyla olan iligkilerine odaklanabilmek i¢in paydas konular ve
sosyal konular arasinda bir ayrima ihtiya¢ duyulmasi gerektigini iddia etmistir.
Clarkson (1995) isletme yoneticilerinin paydas kavramini kurumsal siirdiiriilebilirlik

kavramindan daha iy1 anlayabildigini belirtmistir.
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Sekil 1 isletme ve Paydaslar

Kaynak: Freeman, R. E. (1984). Strategic Management: A Stakeholder
Approach. Boston, MA: Pitman

Donaldson ve Preston (1995: 68) isletmelerin paydaslarina karsi mesul bir
sekilde hareket etme diigiincesini artirmaya odaklanmislardir. Yazarlar isletmelerin
sorumlu bir tutum sergilemeleri durumunda, gereksiz paydas baskilarinin Oniine
gegilebilecegini savunmuglardir. Donaldson ve Preston (1995: 69) farkli paydaslarin
kaygilarin1 géz 6niinde bulundurarak paydas teorisini aragsal, tanimlayict ve normatif
seklinde siniflandirmiglardir. Normatif paydas teorisi, isletmelerin hangi eylemlerinin
yanlis ya da dogru yaptigini tespitinde yardimci olmaktadir. Paydaslarin menfaatleri,
dolayli olarak firma menfaatleriyle baglant1 icinde oldugu i¢in firmalarin igsel bir
degeri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Firmalar tarafindan verilen kararlar etik olmal
ve firmalarin stratejik menfaatleri, paydaslarin stratejik menfaatleri ile
biitlinlestirilmelidir. Tanimlayict teori ise paydaslara yonelik firmanin misyonunu,

davraniglarin1 ve ozelliklerini agiklamaktadir. Aragsal paydas teorisi altinda paydas
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yonetimi, geleneksel kurumsal amaglarin yerine getirilmesi i¢cin maliyetlerin en aza
indirilmesini gostermektedir. Diger bir deyisle, firmalar kendi finansal karlar1 ile
baglantili oldugundan paydaslarin menfaatlerini géz Oniine almalidir. Ayrica aragsal
paydas teorisi sayesinde firmalar paydaslara olan giiven konusunu yiikseltmek igin
sosyal sorumluluk uygulamalarina katilim saglayarak maliyetleri minimuma
indirebilir (Barnett ve Salomon, 2012: 3).

1.4.2.4. Kurumsal Hesap Verebilirlik Teorisi

Hesap verebilirlik teorisi bir sirketin veya kisinin mesul oldugu faaliyetleri
yerine getirme konusunda etik ve yasal olarak hesap verebilirligi konusunu ifade
etmektedir. Bu kavram sorumluluktan farkli bir kavramdir. Sorumluluk kiginin ne
sekilde tutum sergilemesi gerektigini ifade ederken hesap verebilirlik ise
sorumluluklar1 yerine getirme, konuya aciklik getirme ve hatta muhataplara rapor
olarak sunma gorevini ifade etmektedir (Wilson, 2003). Bu baglamda hesap
verebilirligin {i¢ temel unsurdan ortaya ¢iktigini sodyleyebiliriz. lki, karar1 alan bas
aktoriiniin, gerceklestirdigi faaliyetlerle alakali olarak ilgili c¢evreye aciklama
yapmasidir. Bu agiklama hem goniillii hem de zorunlu bir sekilde olabilir. Ikincisi
hesap soran tarafin, hesap verecek tarafin yerine getirdigi sorumluluklart ve sundugu
bilgileri sorgulayabilme yollarinin bulunmasidir. Son olarak bu iletisim sonucunda
tatmin edici performans 6diilii ve tatmin etmeyen performans ise cezayi beraberinde
getirmektedir. Neticede yaptirim resmi bir sekilde olabilecegi gibi gayr1 resmi bir
seklide de olabilir (Bovens, 2003: 184-186).

Kurumsal hesap verebilirlik teorisinin siirdiiriilebilirlige katkisi, kurumsal
yoneticiler ile toplumun geri kalan1 arasindaki iliskinin dogasini tanimlamaya yardimei
olmasidir. Ayrict isletmelerin neden sadece finansal performans ile ilgili bilgileri degil
cevresel, sosyal ve ekonomik performanslart hakkinda daha biitiinciil bir yapida
paydaslara dogru, seffaf ve gilivenilir bilgi vermesinin gerektigi konusundaki

argiimanlar1 ortaya koymaktadir (Wilson, 2003).

1.5. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Raporlamast

25



Kurumsal raporlar, isletmenin finansal ve finansal olmayan bilgilerinin
paydaslara sunulmasi i¢in kullanilan araglardir. Kurumsal raporlar, kurumsal yonetim
ilkelerinden, seffaflik ve hesap verebilirligin gerceklestirilmesinin en etkili yoludur.
Yillar itibari ile paydaslarin beklentilerine paralel olarak kurumsal raporlama
uygulamalar1 da gelisme gostermistir. Kurumsal raporlama ilk olarak tarimsal
faaliyetlerin kaydedilmesi ile baslamistir.1930’lu yillarda ABD’de ortaya ¢ikan
finansal kriz yatirnmcilarin isletmelere gilivenini sarsmig ve muhasebe kayitlariin
zorunlu bir sekilde yaymmlanmasina yonelik yasal diizenlemeleri glindeme getirmistir.
ABD, Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Standartlari’n1 olusturarak, borsada islem goren
isletmeler i¢in finansal raporlamay1 zorunlu hale getirmistir. Ancak iilkeler arasinda
farklilasan ilke ve standartlar, raporlama ve karsilagtirma problemine neden
oldugundan1973 yilinda ortak bir raporlama dili olarak “Uluslararasi Muhasebe
Standartlar1” olusturulmustur ve 2001 yilinda bu standartlar giincellenerek
“Uluslararasi1 Finansal Raporlama Standartlari adin1 almustir. Isletmelerin performansi
uzun yillar boyunca tek basina finansal raporlar esas alinarak degerlendirilmistir.
Ancak finansal krizler, ortaya ¢ikan ¢evresel ve sosyal sorunlar, isletmelerin ¢evre ve
toplum tizerindeki etkileri dikkate alindiginda isletmelerin performansinin tek basina
finansal raporlar esas alinarak yapilan degerlendirmeler, isletmeye ait tiim resmi
gostermekte, gelecege yonelik kararlara 151k tutmakta yetersiz kalmistir. Siirdiiriilebilir
kalkinmanin 1980°li yillarda giindeme gelmesi ve toplumdaki bilinglenme ile
paydaslarin isletmelerden beklentileri artmis ve finansal olmayan performans
sonuglarmin 6nemi artmistir. Boylece finansal raporlar ile birlikte ¢cevresel raporlar da
isletme ilgililerine sunulmayabaslanmistir. 2000°1i yillar ile birlikte gelisen teknoloji ve
artan paydas talepleri ile birlikte isletmeler finansal rapor ve cevresel raporlarin
yaninda siirdiiriilebilirlik raporlarin1 ve entegre raporlarini da isletme ilgililerine

sunmaya baglamislardir (Aras ve Sarioglu, 2015: 21-23)

Sekil 2’de finansal raporlama ile baslayan kurumsal raporlamanin yillar

icerisindeki ihtiyaglara bagl olarak gelisimi gosterilmektedir.
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Sekil 2 Kurumsal Raporlamanin gelisimi

Kaynak: Aras ve Sarioglu, 2015: 38.

Stirdiirtilebilir raporlamanin gelisimi konusuna bakildiginda ii¢ asamaya
ayrildigin1 gorebiliriz. Birinci asama, sirket faaliyetlerinin doga ilizerindeki olumsuz
etkilerini minimum seviyeye indirmeye c¢alisildigi 1960’li ve 1970’1 yillarini
kapsayan dénemdir. Ikincisi, hiikiimetlerin sirketlere uyguladig yeni diizenlemeler ve
sirketlerin bu diizenlemelere alisma maliyetlerini minimum seviyeye indirmeye
caligtiklart 1980’11 yillar1 kapsayan donemdir. Sonuncusu ise raporlama drneklerinin
ortaya ¢iktigr 1990-2000°1i yillar1 kapsayan dénemdir. Bu dénemden sonra sirketler
finansal olmayan siirdiiriilebilirlik raporlamalarin1 yayinlamaya bagslamistirlar

(Gao,2011).
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1.5.1. Siirdiiriilebilirlik Raporlamasinin Faydalar

Gegmisten giiniimiize kadar olan siiregte, isletmelerin hazirladiklar1 finansal
raporlar, paydaslar ve menfaat sahipleri i¢in bilgi sunan ve igletmeler ile ilgili
kararlarin temelini olusturan bir ara¢ olmustur (Misirdali Yangil, 2015). Finansal
raporlar, isletmelerin faaliyet sonug¢larin1 kapsayan raporlama oldugundan yalnizca
hissedarlar ve yoneticiler ekseninde hazirlanmaktaydi. Giiniimiizde ise isletmelerin
faaliyetleri ve sonuglariyla sadece birincil paydaslar1 degil tiim paydaslar1 yakindan
ilgilenmektedir. Bu baglamda finansal raporlar sadece finansal bilgi sagladigi i¢in
yetersiz kalmig, dolaysiyla faaliyetlerin sosyal ve c¢evresel boyutlarin1 da kapsayan
stirdiiriilebilirlik raporlari yayinlanmaya baglamistir (Onay, 2015). Tablo 1°de
stirdiirtilebilirlik ~ raporlamasimin  igletmeler tarafindan tercih edilmesinde ve

edilmemesinde etkin olan hususlar gosterilmektedir.

Tablo 1 Siirdiiriilebilirlik Raporlamasinin Isletmeler Tarafindan Tercih Edilme ve Edilmeme Nedenleri

Tercih edilmesinde etkili olan Tercih edilmemesinde etkili olan hususlar
hususlar
1. Orgiitlerde cevresel farkindaligin 1. Raporlama maliyetlerinin yiiksek olmasi.

olugmasint yardime1 olmast

2. Cevre korumaya yonelik stratejilerin 2. Orgiit icin saglayacagi faydalari somut bir
uygulanmasini tegvik etmesi sekilde goriilememesi

3. Belirlenen hedeflere ulagsmanin takip | 3. Siirdiirtilebilirlik Raporu yaymlamayan diger
edilebilirligini artirmasi isletmeler.

4. Kurumsal mesajin net olmasini ve 4. Cevresel orgiitlerin dikkatini ¢cekme olasilig1.
ilgililere ulasmasini saglamasi.

5. Seffaflik saglamasi ve giivenilirligi 5. Isletme gevre politikasinin gelismis diizeyde
artirmast mevcut olmasi.

6. Isletme paydaslarina belirlenen hedef | 6. Cevresel konularla ilgili olarak farkli yollarla

ve standartlar hakkinda detayli bilgi taraflara ulagabilmenin miimkiin olmasi
Vermesi
7. Stirdiiriilebilirlik faaliyetleri i¢in 7. Isletmelerin marka degerine zarar verme

devamlilik saglamasi ve siirece miidahale| olasilig1 ve cezai uygulamalara neden olmasi.
etme imkan1 tanimast.

Kaynak: Kolk, 2004: 5

Literatiirde siirdiiriilebilirlik performansinin isletmelerin finansal performansi
ile iliskili oldugu ve pozitif yonde etkiledigi konusu vurgulanmaktadir. “Paydas

teorisi” etrafinda olusan bu goriise gore, isletmeler hissedarlar1 disindaki baska paydas
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gruplarina kars1 da sorumludurlar. Bu paydas gruplarinin talep ve beklentileri
isletmeler ile ayn1 olmasa da karsilanmasi gerekmektedir. Burada alt1 ¢izilen paydas
grubu oldukea genis kapsamli olup bu kesimin siirdiiriilebilirlik taleplerinin karsilanma
orani isletmelerin performans dl¢limlerine pozitif yansiyarak fark yaratmaktadir. Bu
fark, paydaslarin isletmeye bakisin1 olumlu etkilemekte, isletmeye duyulan giiveni
artirmaktadir. Tam tersi durumda ise isletmeler paydaslarin glivenini kaybetmekte, bu
giivensizlik isletmelerin performansina negatif yansimaktadir (Diizer ve Once, 2018:
96). Isletme faaliyetlerini siirdiiriilebilirlik standartlar1 g¢ergevesinde yiiriitmesi
isletmelerin performansina olumlu yansimaktadir. Halka acik olan sirketlerin hisse
senedi fiyatlar1 da bu durumdan olumlu etkilenmektedir (Kurnaz ve Kestane, 2016:
297).

Isletmelerin seffaf, anlasilir ve acik siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayabilmeleri
icin diinya genelinde kabul gormiis finansal rapor yaymlama kuruluslar

bulunmaktadir (Onay, 2015).
1.5.2. Siirdiiriilebilirlik Raporlama Cergeveleri

Stirdiirtilebilir kalkinma, devletin, kurumlarin ve toplumun tiim kesimlerinin
bilin¢li sorumlulugu ile miimkiindiir. Ancak ekonominin temel aktorleri olmalari
nedeniyle isletmelerin sorumlulugu daha fazla 6ne ¢ikmakta, bu sorumlulugun yerine
getirilip getirilmediginin ya da ne kadar yerine getirildiginin 6l¢iilmesi gerekmektedir.
Isletmelerin faaliyetleri bu baglamda degerlendirilirken artik yalmizca finansal boyutu
ile ele alinmamakta, sosyal ve ¢evresel boyutu da siirece dahil edilerek
raporlanmaktadir. Yapilan oOl¢limler, temelde kar odakli olan isletmelerin
stirdiiriilebilirlik potansiyellerinin belirlenmesini ve hesap verilebilirlik ¢ergevesinde

denetlenmesini saglamaktadir (Diizer, 2018: 94-95).

Yapilan raporlamalar, vyasal zorunluluklardan, isletmelerin  kendi
sorumluluklarindan, maliyetin uzun vadede disiiriilmesi beklentisinden, paydaslarin
haklarinin ve kurum itibarinin korunmasi arzusundan kaynaklanmaktadir. Bugiin
gelinen noktada cevreye duyarli yonetim anlayisi, isletmelerin mesruiyetlerinin
sorgulanmamasi i¢in de bir gereklilik haline gelmistir. Ciinkii cevresel
sorumluluklarini yerine getirmeyen yonetim anlayisi dogrudan sorgulanmaya agik bir

konumda yer almaktadir. Kurumlarin siirdiiriilebilirlik performansinin hangi
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standartlara gore Olgiiliip degerlendirilecegi konusunda tartismalar siirerken bu

standartlarin gercek¢i olmasi gerektigi konusunda goriis birligi bulunmaktadir

(Turhan, 2018: 28).

Bugiin isletmelerin hem nitel hem nicel performanslart siirdiiriilebilirlik
raporlart ile yaymlanmaktadir. Paydaslarin bu konuda artan talepleri bu
raporlamalarda etkili olmakta, isletmeler stirdiiriilebilirlik performanslarini artirarak
kurumsal imajlarin1 yiikseltmeye calismaktadirlar. Siirdiiriilebilirlik raporlar1 biiyiik
cogunlukla BM ile is birligi ¢ercevesinde faaliyet gosteren bagimsiz bir kurulus olan
Global Reporting Initiative (GRI) kriterlerine gore hazirlanmaktadir. Mevcut GRI
yonergeleri, denet¢iler i¢in zorluklar sunmakla birlikte diinya ¢apindaki ¢ok sayida

sirket tarafindan benimsenmektedir (Ballou, vd., 2005: 1-5).

Stirdiirtilebilirlik raporlamasi konusunda diinyada genel kabul goéren GRI,
yalnizca isletmelerin degil hiikiimetlerin ve c¢esitli kurumlarin sosyal ve cevresel
boyutta isletmelerin siirdiiriilebilirlik performansina olan etkisinin belirlenmesinde
yardimci olmaktadir. Bu boyutlar; iklim degisikligi, paydas haklari, insan haklar1 ve
usulsiizliikler gibi pek ¢ok kriteri kapsamaktadir. 1990’lardan bu yana siirdiiriilebilirlik
raporlamasina Onciilik eden GRI, bu raporlamalarda baz alinan standartlar1 da
Olusturmaktadir. Hem eksiksiz olarak degerlendirilmesi hem ¢oklu paydas katilimina
uygun olmasi nedeniyle de avantajli bulunan GRI, bu 6zelliklerinden dolay: da tercih
edilmektedir (Diizer ve Once, 2018: 95).

Stirdiiriilebilir kalkinma icin BM de onciiliik etmekte, ¢cok uluslu kiiresel
sirketlerin siirdiiriilebilirlik ilkeleri kapsaminda, temel insani haklari gozeterek faaliyet
gostermesi gerektigini vurgulamaktadir. Bu nedenle ¢ok uluslu kiiresel sirketlerin
belirtilen ilkelere uyup uymadiginin denetlenmesi, siirdiiriilebilirliklerinin 6l¢iilmesi
gerektigi ifade edilmektedir. Ancak tim girisimlere ragmen hali hazirdaki
diizenlemelerin bugiin de yeterli olmadig1 goriilmektedir (Kandemir, 2021: 868-869).

Sirketlerin finansal raporlarinin standart bir formatta hazirlanmasi i¢in
gelistirilen Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’na benzer sekilde
stirdiiriilebilirlik raporlamasi i¢in de Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI), Birlesmis
Milletler Kiiresel Ilkeler Sozlesmesi ve Karbon Saydamlik Projesi gibi raporlama

cergeveleri olusturulmustur.
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1.5.2.1. Kiiresel Raporlama Girigimi (GRI)

Kiiresel Raporlama Girigsimi (Global Reporting Initiative- GRI), 1997 yilinda,
isletmelerin cevresel, sosyal ve ekonomik kurumsal raporlama performanslarini
kiiresel boyutta uygulanabilir hale getirebilmek i¢in Birlesmis Milletler Cevre
Programi (United Nations Environment Programme) (UNEP) ve Cevresel Sorumlu
Ekonomiler Koalisyonu (Coalition for Environmentally Responsible Economies)
(CERES) biinyesindeki baz1 sirketlerle ortaklasa ortaya ¢ikartilmistir. Bu ortaklasa
hareketle, raporda yer verilen bilgilerin dogrulugu, seffafligi ve giivenilirligi konusuna

amaglarinin en basinda yer verilmistir (Global Reporting Initiative, 2002: 65).

GRI kilavuzu, g¢evresel, ekonomik ve sosyal siirdiiriilebilirlik raporlamasini
dogru ve dengeli bir sekilde ve ayn1 zamanda paydaslarin s6z konusu finansal bilgileri
istedikleri sirketleri karsilagtirabilecek sekilde inceleyebilme imkani da sunma

ozelliklerine sahiptir (Clarkson vd., 2008: 309).

Oldukga kesin standartlar iceren ve bu nedenle giivenilir bulunan GRI
raporlamalari, siirdiiriilebilirlik 6lglimleri i¢in kullanilmaktadir. Hollanda merkezli
GRD'nin belirledigi standartlar 1999°dan beri gelistirilmektedir. 2015 yilinda bu
standartlar dordiincii defa giincellenmis ve G4 standartlar1 olarak adlandirilmistir. Bu
giincellemelerde raporlanacak konular sektorel baglamda standardize edilmekte, GRI,
strdiirilebilirlik raporlamalarinda acgik ara liderligini korumaktadir. GRI’de yer alan
Ol¢lim standartlari; karbon emisyonlarim, iklim degisikligini, is givenligi ve sagligini,
yonetisim becerisini, sosyal etki ve paydas analizlerini ve daha bir¢ok alan1 kapsayan

bir raporlamay1 miimkiin kilmaktadir (Gengoglu ve Aytag, 2016: 53).

1.5.2.2. Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler Sozlesmesi (United Nations Global Compact-
UNGC)

Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler Sozlesmesi, 1999 yilinda Davos’ta
gergeklestirilen Diinya Ekonomik Forumu (World Economic form) toplantisinda
Birlesmis Milletler (BM) genel sekreteri Kofi Annan’in Binyil Kalkinma Hedefleri
sloganiyla seslendigi ¢agri sonrasi Temmuz 2000 yilinda resmi olarak imzalanmustir.

Sozlesmede imzasi bulunan sirketlerce ekonominin siirdiiriilebilir ve dengeli bir
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sekilde ilerleme saglayabilmesi ana amag olarak belirlenerek, sosyal ve gevresel
boyutlarla ilgili belli basli maddeler eklenerek ve yatirimlarin biitiin diinya halk: igin
goniilliilik esast ¢ergevesinde yapilmasi vurgulanmaktadir. Tiirkiye’den de 71
kurulusun; holdingler, akademi ve egitim kurumlari, sivil toplum Grgiitleri ve bazi
kiigiik ve orta biiyiikliikteki isletmenin aralarinda bulundugu kuruluslar tarafindan s6z
konusu sozlesmede imzas1 bulunmaktadir (WEF, 2000).

Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler Sozlesmesi, insan haklari (2 ilke), calisanlarla ilgili
standartlar (4 ilke), ¢evre (3 ilke) ve yolsuzlukla miicadele (1 ilke) ile ilgili standartlar olmak
tizere dort grupta on ilkeden olusmaktadir (Birlesmis Milletler, 2007: 5-44).

1.5.2.3. Karbon Saydamlik Projesi

Karbon Saydamlik Projesi (Carbon Disclosure Project [CDP]), kar amaci
giitmeyen kurulus statiisiinde, devletler, yatirim sahipleri ve kuruluslar arsinda bilgi
paylasim kopriisii seklinde ve iklim degisikligi konusuna tepkiyi amag olarak
belirleyerek 2000 yilinda Londra’da kurulmustur (CDP, 2008: 13). Proje kullanicilari
icin, kuruluslara ¢evresel konularla ilgili elde ettikleri bilgi ve raporlar1 paylagsmalari
icin siirekli anket davetiyesi gondererek, 2003 yilindan beri kullanicilara verilere
ulagma kolaylig1 saglamaktadir. Kiiresel dl¢ekte sera gazi emisyonlari, su kullanimi ve
iklim degisikligi stratejilerinin agiklanmasi konusunda en biiyiik veri tabanlarindan
birine sahip bir kurulustur. Karbon aciklama skorlar1 ile sirketlerin raporladiklari
bilgilerin kalitesi ve eksiksiz olmasi degerlendirilmektedir. Iklim degisikligi
konusunda sirketin risklerinin ve firsatlarinin degerlendirilmesini ve sera gazi
emisyonlarmi gérmek i¢in girket i¢i veri yonetimi uygulamalarinin iyilestirilmesini

kapsamaktadir (CDP, 2008, CDP, 2010).

1.5.3. Raporlama Standartlart

Kurumsal sorumluluk alanini tanimlanmak igin gelistirilen uluslararasi
standartlar ile olumlu deger yaratan ¢evresel ve sosyal faaliyetler tesvik edilmek
istenmekte, boylece kurumsal davraniglarin karsilastirilabilir olmasi
hedeflenmektedir. Sertifikalandirilabilir cevresel ve sosyal standartlar, sirketler i¢in
is yaptiklar sirketlerin siirdiirtilebilirlik seviyelerini degerlendirebilmelerini yardimci

olmaktadir (Schneider ve Meins, 2012:214). AA1000 ve AA1000AP, SA8000, ISO
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26000, EMAS (Eco Management and Audit Scheme), uluslararasi diizeyde
gelistirilen standartlardandir.

AA1000 ve AA1000AP: AA1000 standardi, 2018 yilinda AA1000AP
standardi ile genisletilmis ve diizenlenmistir. Kuruluslarin hesap verebilirlik
kavramini anlama, yonetme, uygulama, degerlendirme ve iletme yollarini
cercevelemek ve yapilandirmak icin uluslararasi kabul gérmiis ilkeler dizisidir
(AccountAbility, 2008: 8). Bu standart temel olarak kapsayicilik, gereklilik ve
sorumluluk olmak {izere ii¢ prensipten olusmaktadir (Siew, 2015: 184). Sirketlerin bu
ilkeleri yerine getirme durumuna gore, ilgili ilkeyi tamamlama dereceleri
belirlenebilmektedir.

SAB8000: Isletmelerin sosyal sorumluluk performansini degerlendiren ve
belgelendiren bir standarttir. SA8000, kurumsal sorumlulugun boyutlarini1 yonetmek
ve tedarik zincirindeki isletmeler i¢in denetlenebilir uyumluluk saglayan kiiresel,
sertifikalandirilabilir bir standart olarak biiyiik bir oneme sahiptir. Bu standart ile
isletmelerin ¢alisanlarin haklarina saygi gostermeleri, is¢i calisma kosullarini
iyilestirmeleri ve adil is uygulamalarini yayginlastirmak amaglanmaktadir ( Ozcan,
2022: 48)

ISO 26000: ISO 26000, kuruluslarin siirdiiriilebilir kalkinmaya katkida
bulunmalarina yardimci olmayr amaglamaktadir. 1SO 26000 Sosyal Sorumluluk
Rehberi Standardi, 6zellikle siirdiiriilebilirlik ile ilgili sorumluluklarini yerine
getirmek isteyen her tiirden kurulusa rehberlik saglayan ilkeleri kapsamaktadir
(Saban vd., 2017).

EMAS (Eco Management and Audit Scheme):EMAS, kuruluslari ¢cevresel
performanslarini degerlendirmeye, raporlamaya ve gelistirmeye yonelten bir
standarttir. EMAS Planla-Uygula-Kontrol Et-Onlem Al yaklagimiyla
yiriitilmektedir. EMAS, Avrupa Birligi lilkelerinin yani sira diger tilkelerin de dahil
olabilecegi ve tiim sektdrleri kapsayan bir ¢evre yonetim sistemi modelidir (Ozcan,
2022: 49).

1.5.4. Borsa Endeksleri

Finansal olmayan bilgilerin kamuoyu ile paylasiimasinda borsalar tesvik edici
gorev istlenmektedir. Gilinlimiizde birgok borsa, finansal olmayan bilgilerin

paylasilmasini, borsaya kote sarti olarak gostererek kuruluslarin siirdiiriilebilirligi
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oncelikli olarak benimsemesini ve yatirimcilarin yatirim kararlarinda siirdiiriilebilirlik
performanslarini da g6z oniinde bulundurmalarini saglamaktadir (Aras ve Sarioglu,

2015).

Stirdiiriilebilirligin cesitli gostergeler kullanilarak degerlendirilmesi 6nemlidir
ancak ¢ok sayida performans Olciitiine gore karar verebilmek ve karsilagtirma
yapabilmek isletmeler i¢in zor olabilmektedir. Bu baglamda siirdiiriilebilirlikle ilgili
cesitli konular1 birbirine baglayan, karar verme Kkriterlerinin sayisin1 azaltan
stirdiiriilebilirlik endekslerini kullanmak faydali olabilmektedir (Krajnc ve Glavic,

2005: 552).

Stirdiiriilebilirlik raporlamasiin goniilliilik esasina dayali olarak hazirlandig
ve raporlandigi tilkelerde, stirdiiriilebilirlik endeksleri dnem teskil etmektedir. Borsalar
seffaflik ¢evresinde diizenlenmis piyasalar olusturmada ve listelenen kuruluslar
arasinda finansal ve kurumsal faaliyetlerin aciklanmasinda en iyi uygulamalar
desteklemede 6nemli rol oynamaktadirlar. Strdiirtilebilirligin desteklenmesi amaciyla
borsalar, listeleme gereklilikleri, goniillii girisimler, rehber dokiimanlar, yatirimcilar
ve kuruluslar i¢in egitimler, sosyal, ¢cevresel ve yonetim konularia odakli endeksler
gibi ¢alismalarda bulunmaktadirlar (Araci ve Yiiksel, 2016). Bu endeksler, prestijli
organizasyonlar tarafindan gelistirilmekte ve firmalara yatirirm yapma konusunda
giivenilirlik saglamaktadir (Lopez vd., 2007: 296). Kurumsal siirdiiriilebilirlik
raporlamas1 yapmak amaciyla kullanilan bazi 6nemli endekslere asagida yer

verilmistir.

Domini 400 Sosyal Endeksi (Domini 400 Social Index): Diinyadaki ilk
stirdiirtilebilirlik endeksi, 1990°da Kinder, Lydenber ve Domini (KLD) tarafindan
hesaplanmaya baslanan Domini 400 sosyal endeksidir (Once vd.,2015: 239).

Dow Jones Siirdiiriilebilirlik Endeksi (DJSI): 1999 yilinda, Dow Jones
stirdiiriilebilirlik grubu tarafindan sirketlerin siirdiiriilebilirligini ve finansal
performansini izlemek amaciyla gelistirilmistir. Endeks; ekonomik, ¢evresel ve
sosyal faktorleri is stratejilerine entegre edebilen firmalara yatirim yapmak isteyen

yatirimcilara rehberlik etmektedir (Ozdemir ve Pamukcu, 2016:20).
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FTSE4Good Endeksi (FTSE4Good Index): Diinya genelinde borsalarda islem
goren sirketlerin gevresel ve sosyal performansini 6lgmek amaciyla 2001 yilinda
baslatilmistir. Isletmelerin gevre ile ilgili konularda ¢alismalar yapmasini, paydaslar
ile iliskilerin gelistirmesini, evrensel insan haklarini desteklemesi gibi konular

kapsayan bir sosyal sorumluluk yatirim endeksidir (Ozdemir ve Pamukgu, 2016:20).

Cevresel Stirdiiriilebilirlik Endeksi (ESI): Cevresel konulara yonelik kararlar
i¢in bir arag ve ¢evresel performansin 6l¢iimii i¢in bir mekanizma saglamak amaciyla
gelistirilmistir. Bu endeks, iilkelerin ¢evresel siirdiiriilebilirlik agisindan ilerlemesini
ole¢mekte ve iilkelere cevre yonetimini kiyaslamak agisindan bir ara¢ sunmaktadir

(Ozdemir ve Pamukgcu, 2016: 20-21).

Borsa Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksi: Gelismis iilkelerin yonettigi
raporlama sistemlerinin siirekli 6n plana ¢ikmaya baslamasiyla beraber, gelismis
iilkelerdeki borsalara aksiyon olarak BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi, 4 Kasim 2014
yilindan itibaren XUSRD koduyla fiyat ve kazang seklinde hesaplanmaya ve
yayinlanma baglamistir.

Borsa Istanbul (BIST) Siirdiiriilebilirlik Endeksinin amac1, Borsa Istanbul’da
islem goren ve kurumsal siirdiiriilebilirlik performanslari iist seviyede olan sirketlerin
yer alacag1 bir endeks olusturulmasi, Tiirkiye’de ve zellikle Borsa Istanbul sirketleri
arasinda siirdiiriilebilirlik konusundaki anlayis, bilgi ve uygulamalarin artmasidir”
(PwC, SKD ve IMKB, 2011: 14).

2013 yilinda is birligi amaglanarak, BIST ile Ethical Investment Research
Services Limited (EIRIS) sirketi arasinda bir anlasma imzalanmistir. Endeks,
kullanicilara ulusal ve uluslararasi c¢apta isletmelerin kurumsal performanslarini
inceleyebilme, karsilastirma ve degerlendirme imkéani sunmaktadir. Sirketler, endeks
sayesinde siirdiiriilebilirlik hedeflerini seffaf bir sekilde gerceklestirerek hesap
verebilirliklerini daha ileri seviyelere tasiyabilmektedir. Endeks sayesinde sirketler,
giiclii ve zayif yanlarini, firsat ve risklerini 6ngdrebilmekte, yatirnmcilar da KSS
dogrultusunda hareket eden sirketleri ayirt ederek yatirimlarina yararli girisimlerde

bulunabilmektedir (BIST, 2014a: 43-44).

EIRIS, BIST te yer alan isletmelerin gevresel, ekonomik ve sosyal boyutlarini

g6z oniinde bulundurarak performans degerlemesi yapmakta, endekse katilimin
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artirilmasi i¢in de egitim, goriisme ve tanitimlar yapmaktadir. BIST Siirdiiriilebilirlik

Endeksi, 2014 yilindan bu yana hesaplanmaktadir (BIST-b, t.y.: 6-7).

4 Kasim 2014 yilinda siirdiiriilebilirlik endeksinde yer verilen isletmeler Tablo

2’de gosterilmistir.

Tablo 2 2014 Yilinda BiST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde islem Goren isletmeler (BiST, 2014b: 12)

SIRANO | ISLEM KODU | ISLETME ADI

1 AKBNK AKBANK T.A.S.

2 ARCLK ARCELIK A S.

3 ASELS ASELSAN ELEKTRONIK SAN. TIC. A.S.

4 GARAN TURKIYE GARANTI BANKASI A S.

5 KCHOL KOC HOLDING A.S.

6 MGROS MIGROS TICARET A.S.

7 PETKM PETKIM PETROKIMYA HOLDING A S.

8 SAHOL HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.

9 TAVHL TAV HAVALIMANLARI HOLDING A S.

10 TOASO TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.
11 TCELL TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI A S.

12 TUPRS TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINELERI A S.
13 TTKOM TURK TELEKOMINIKASYON A.S.

14 VAKBN VAKIFLAR BANKASI T.A.O.

15 YKBNK YAPI VE KREDI BANKASI A S.

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alacak sirketlerin belirlenmesinde,
2021 yilindan itibaren, Refinitiv’in (Refinitiv Enformasyon Limited Sirketi)
strdiiriilebilirlik degerleme sonuglar1 kullanilmaktadir. Degerlemelerde sadece
“kamuya agik” bilgiler dikkate alinmaktadir. Endeks kapsaminda kullanilan Refinitiv

verilerine yonelik maliyet Borsa Istanbul tarafindan karsilanmaktadur.

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alabilmek i¢in sirketlerin;
-Genel Siirdiiriilebilirlik Notlarinin 50 veya tizerinde,

-Her bir ana baslik i¢in notlarinin 40 veya iizerinde,

-Kategori notlarindan en az 8’inin 26 veya iizerinde olmalidir.

21 Kasim 2022’de yaymlanmaya baglayan BIST Siirdiiriilebilirlik 25 Endeksi
ile siirdiiriilebilirlik performansi yiiksek, biiyiik ve likit sirketlerden olusan bir endeks

olusturmak amaclanmistir.
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BIST Siirdiiriilebilirlik 25 Endeksi;
-Genel Siirdiiriilebilirlik Notlar1 70 veya iizerinde,
-Her bir ana baslik i¢in notu 60 veya iizerinde,

-Kategori notlarindan en az 8’1 50 veya lizerinde olan sirketlerin paylar

arasindan iglem hacmi ve piyasa degeri en yiiksek 25 pay secilerek olusturulmaktadir.

Endeks ile sirketler, kurumsal siirdiiriilebilirlik performanslarin1 yerel ve
kiiresel anlamda karsilastirabilmektedirler. Ayrica sirketlere iyilestirme yapabilmek ve
yeni hedefler belirleyebilmek icin bir performans degerlendirme aract sunulmus
olmaktadir. Endekste yer alan sirketlerin bilinirlikleri ve itibarlar1 artmaktadir

(https://www.borsaistanbul.com/tr/sayfa/165/bist-surdurulebilirlik-endeksleri)
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IKiNCi BOLUM

2. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIGIN iISLETME
PERFORMANSINA ETKiSI

2.1. Performans Kavramm

Kurumsal performans, isletmelerin belli bir zaman dilimine yonelik olarak
ulagmay1 hedeflediklerini ger¢eklestirme basarisini ifade etmektedir. Bu baglamda bu,
basarinin Olciilebilir gostergesi olarak kabul edilmekte, ayn1 zamanda paydaslarin
isletmeden beklentilerinin ne diizeyde karsilandigin1 gostermektedir. Dolayisiyla
kurumsal performansin artirilmasti i¢in siirecin iyi ve dogru yonetilmesi gerekmektedir

(Cihangir, 2014: 37).

Kurumsal performans kavraminin kapsami iginde kurumun sergiledigi finansal
performans, hissedarlarin elde ettigi gelirler ve pazara yonelik performans verileri yer
almaktadir. Finansal performans, yapilan yatirnmlarin ve sahip olunan varliklarin
isletmeye geri doniislerini, pazara yonelik performansi, isletmenin iirettigi mal ya da
hizmetlerin pazardaki paylarini, hissedar gelirleri ise sirketin yarattigi ekonomik katma
deger ile hissedarlarin bundan elde ettigi toplam getiriyi ifade etmektedir (Burak ve
Deniz, 2021: 54).

Isletmeler belirlenen amaclara ne olgiide ulastiklarini ve basarili/basarisiz
faaliyetleri belirlemek, basarisiz faaliyetleri diizeltmek veya ortadan kaldirmak,
yoneticilerin sorumluluklarini ne 6l¢ilide yerine getirdiklerini belirlemek, hedeflerden
sapmalar1 ve sebeplerini ortaya koymak vb. nedenlerle performans oOl¢limii

yapmaktadirlar (Karapinar ve Zaif, 2018: 62).
2.2. Isletmelerde Performans ve Onemi

Kiiresellesme siireci ve buna bagli olarak olusan rekabet ortami isletmeleri
yalnizca ayakta kalmaya degil, yiiksek performans gostermeye zorlamaktadir. Cilinkii

kurumun siirdiiriilebilir olmasi rekabetin de siirdiiriilebilir olmasini gerektirmekte,
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yiiksek performans ise rekabette One c¢ikmanin geregi olarak goriilmektedir.
Performansin artirilmasi i¢in siirdiiriilebilir kurumsal stratejilere ve bunlarin etkili bir
sekilde uygulanmasina ihtiya¢ duyulmakta, performans arttikca rekabet giiciiniin de
artacagl ongoriilmektedir. Dolayisiyla igletmeler, bu yogun rekabet ortaminda ayakta
kalabilmek i¢in performanslarini artirmanin yollarini1 aramaktadir (Cihangir, 2014: 38-
40).

Bir isletmenin rekabet edebilmesi ve varligini gelecege tasiyabilmesi i¢in kar
oraninin faaliyet gosterdigi sektdriin ortalamasindan yiiksek olmasi beklenmektedir.
Ciinkii finansal performans, rekabette avantaj elde etmenin, kalkinmanin ve
siirdiiriilebilir olmanin en 6nemli unsurlari arasindadir. Isletmelerin faaliyetlerine
dayali olarak elde ettikleri kazanglar, finansal gostergeler tizerinden izlenebilmektedir.
Bu gostergeler temelde isletmenin ortaya koydugu finansal performansi ifade
etmektedir. Isletmelerin ortaya koydugu finansal performans, hem gerceklestirilen
faaliyetlerin etkinliginin nicel bir gostergesi olarak kabul edilmekte, hem de yatirim
yapmak isteyenlerin tercihlerini isletme lehine etkilemektedir. Finansal performans
kavrami, karlilik merkezinde ele alindiginda isletmelerin baglica performans
gostergesi olarak kabul edilmektedir. Finansal performans Slgiimii ile isletmelerin
kazanglar1 yaninda yatirimlart ve bunlardan elde edilen verimlilik ve risk oranlar1 da
tespit edilebilmektedir. Ayrica finansal performans, ge¢mis donem kararlarinin
degerlendirmesini yaparak gelecege yonelik kararlarin daha dogru ve gergekei
alimmasini da saglamaktadir (Siman vd., 2016; Aytekin ve Erol, 2018: 870). Karlilik
oranlar1 disinda, verimlilik, kalite ve paydaslarla iyi bir iletisim i¢inde olmanin da
ekonomik siirdiiriilebilirlige katki sagladigi diisiintilmektedir (Siman, vd., 2016: 78-
79).

2.3. Isletmeler icin Bashca Performans Gostergeleri

Geleneksel, is, tiretim modellerinde isletmeler yalnizca diisiik maliyetle yiiksek
tiretim ve kar odakli ¢alisirken, giiniimiiz diinyasinin rekabet yogun ortaminda bu
yaklagim degisime ugramis, miisteri memnuniyeti, kalite, verimlilik, yenilik ve ¢evre
hassasiyeti gibi konulara daha fazla agirlik verilmeye baslanmistir. Bu degisim

isletmelerin performans oOlglim gostergelerine de yansimig, yalnizca gegmis
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dénemlerin bugiinkii ¢iktilarina odaklanan 6l¢gme yontemlerinin yerini performansi

gelecege de tasimaya odakli olan gostergeler almistir (Gengay, 2014: 74).

Kurumsal performans denilince, kurumlarin stratejileri dogrultusunda
yiriittiikkleri rekabette elde ettikleri basar1 anlasilmaktadir. Bu basarinin tespitinde
kurumun performansi rakiplerininki ile karsilagtirilmakta, bu karsilagtirmanin hangi
kriterler lizerinden yapilacagi onemsenmektedir. Genel yaklasim bu degerlendirmede
temel kriterlerin, karlilik, verimlilik, tiretkenlik, kalite, is yOnetimi ve yenilikgilik
yoniinde olmasidir. Diger yandan kuruma ya da kosullara bagl 6zel kisithiliklar1 da
hesaba katilarak performans degerlendirmesi yapilmasi hedeflerin dogru belirlenmesi

ve gergeklesmesi agisindan 6nem arz etmektedir (Burak ve Deniz, 2021: 54).

Kurumsal performansin gostergeleri arasinda kurumsal yonetim anlayisi da yer
almakta, iyi bir yonetimin gerek bireysel gerek oOrgiitsel performansin belirleyicisi
oldugu diisiiniilmektedir. Sistematik yapida bir siire¢ olan kurumsal yOnetim,
performansin pozitif yonde gelistirilmesini ve artirilmasini saglamakta oldukca
etkilidir. Ciinkii dogal, beseri tiim kaynaklarin, i organizasyonunun ve bu kapsamda
gerceklesen faaliyetlerin, isletmenin temel hedeflerine, stratejilerine ve yeteneklerine
uygun sekilde yonetilmesi, kurumsal performansi ortaya ¢ikaran unsurlarin biitiiniinii

icermektedir (Cihangir, 2014: 38).

Kurumsal performansin gostergeleri arasinda yer alan kaliteyi ise miisteri
memnuniyeti, paydaslardan alinan geri bildirimler, sikayetler, iiriin ya da hizmetlerle
ilgili anketler ile i¢ ve dis kaynakli unsurlar belirlemektedir. Tiim bu unsurlar
isletmelerin stratejileri lizerinde belirleyici olurken miisteri profilini de etkilemektedir.
Ayni sekilde miisterilere hizli geri doniis saglama, degisen g¢evresel ortama uyum
saglama, kaynaklarin akilct kullanimi, tiretimde verimlilik gibi faktorler de kaliteyi,

dolayisiyla kurumsal performansi etkilemektedir (Sigsman, vd., 2016: 79).

Birlesmis Milletler Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu tarafindan
yaymlanan 1987 tarithli “Brundtland Raporu”nun ardindan John Elkington’un
giindeme getirdigi “Uclii Raporlama” modeli, isletmelerin finansal performansa
gosterdikleri 6zeni ¢evreye ve toplumu ilgilendiren diger sosyal alanlara da gostermesi

gerektigini vurgulamaktadir. Bu baglamda yayinlanan siirdiiriilebilirlik raporlar
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yoluyla isletmenin paydaslari, isletmenin, sosyal, ¢evresel ve finansal faaliyetlerinden
haberdar olmaktadir (Ecer, 2019: 367). Isletmeler, basarili olmak ve performanslarini
artirabilmek i¢in siirdiiriilebilirligin sosyal ve ¢evresel boyutlarina da énem vermek,
stirdiiriilebilirlik ilkelerine yonetim siireglerinde yer vererek tiim paydaslar i¢in olumlu

sonuglar verecek stratejilere yonelmek durumundadir (Yalgin, 2022: 213).

Isletmelerin siirdiiriilebilirligi ve buna etki eden faktdrlere yonelik
arastirmalarin sonuglari, kurumsal farkindalik diizeyinin isletme performansini
stirdiiriilebilirligin  ¢esitli boyutlar1 {izerinden etkiledigini ortaya koymaktadir.
Bugiiniin kosullarinda igletmelerin yalnizca yasal sorumluluklarini yerine getirmesi
yeterli goriilmemektedir (Agca ve Tunger, 2006: 175). Siirdiirtilebilir bir kalkinma igin
kurumsal sorumlulugun yerine getirilmesinin ve gelecege doniikk maliyet azaltma
politikalarmin kurumsal itibar1 dogrudan etkiledigi bilinmektedir. Bu nedenle
isletmelerin, kaynak kullanimi ve ¢evresel yonetim konularinda kendi uygulamalarinin
olmasi bu itibar1 yiikselttigi gibi mesruiyetlerinin sorgulanmasini da engellemektedir.
Cinkii glinlimiiz diinyasinda bu yapilmadiginda isletmelerin faaliyetleri ve
mesruiyetleri sorgulanmaya agik hale gelecektir. Siirdiiriilebilirlik performansi bu
noktada onemli bir kriter olup, bu performansin Ol¢limiine yonelik standartlarin

gelistirilmesine ihtiya¢ duyulmaktadir (Turhan, 2018: 28).
2.4. Performans Ol¢iim Yéntemleri

Performans ol¢timii, basta hissedarlar olmak {izere isletmelerin tiim paydaslar
icin 6nem arz etmektedir. Cilinkli yapilan performans Ol¢limii ile sahip olunan
kaynaklarin dogru ve verimli kullanilip kullanilmadigi, yonetsel kararlarin dogru
alinip alinmadigr tespit edilmektedir. Bugiin performans 6l¢iimii denildiginde finansal
gostergelerden fazlasi dikkate alinmakta, toplumun tamamini ve gevreyi etkileyen her
tirlii faaliyet performans ol¢iimlerinin kapsamina dahil edilmektedir (Ecer, 2019:
366).

Performans 6l¢iimiinde degerlendirme yapan taraflarin cesitliligi (miisteriler,
hissedarlar, yatirimcilar vb.), gbzlemlenen periyotlarin farkliligi, 6l¢iim kriterlerinin
degiskenligi gibi faktorler nedeniyle firma performansini 6lgmek igin standart bir
performans 6lgiim teknigi bulunmamaktadir. Finansal performansin objektif olarak

oOlgiilebilmesi nedeniyle, faaliyetlerinin sonucunu somut ve objektif gostergeler ile
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O0lcmek  isteyen  firmalar, yaygin  olarak  finansal = performanslarin
degerlendirmektedirler (Bdyiikaslan, Asikoglu ve Ozkara, 2017: 367). Finansal
performansin analizi, isletmelerin finansal tablolarinin ve muhasebe kayitlarinin
incelenmesi ile yapilmakta, bu incelemeler sonucunda isletmelerin finansal yapilar
belirlenmektedir. Finansal analiz, bir isletmenin finansal durumunu, faaliyetlerinden
dogan sonuglarini ve finansal ag¢idan performansini degerlendirme, gelisim yonlerini
saptama ve gelecege yonelik tahminlerde bulunma amaciyla finansal tablolardaki
farkl1 kalemler arasindaki iliskilerin ve/veya etkilesimlerin incelenmesi olarak
tanimlanabilir. Bu analiz ayn1 zamanda isletmenin verimli yonetilip yonetilmedigi
konusundaki performans diizeyini de ortaya koymakta, sonrasindaki karar siireglerinin
daha saglikli ve planli islemesine olanak saglamaktadir. Finansal performansin
degerlendirilmesinde; trend analizi (egilim analizi), yatay analiz (karsilastirmali
tablolar analizi), dikey analiz (ylizde yontemiyle analiz) ve oran analizi gibi finansal
analiz teknikleri, ihtiyaca gore tek baslarina veya birlikte kullanilmaktadir (Giinay ve
Kaya, 2017: 143; Karapinar, 2018).

Siirdiiriilebilirlik performansmin 6l¢iimii ve bu performansta etkili olan
motivasyonlarla ilgili aragtirmalarda, sosyal ve g¢evresel unsurlarin kurumsal
farkindalikla iligkili olduguna dikkat cekilmekte, yasal zorunluluk, kuruma ait
sorumluluk, ileriye doniik maliyet azaltma, kurumsal itibar ve diger paydaslarin
haklarinin korunmasi amaciyla raporlama yapildig: ifade edilmektedir. Giinlimiizde
gerek sosyal gerekse de yasal sorumluluklar agisindan, isletmelerin gevresel yonetim
anlayisinin ve uygulamalarinin olmasi, mesruiyetlerinin sorgulanmamasi agisindan da
onemli ve gereklidir. Bugiin bu sorumluluklar1 6teleyen bir yonetim anlayisi, tim
mecralarda sorgulanmaya ag¢ik hale gelmektedir. Strdiiriilebilirlik performansinin
Ol¢timiiyle ilgili standartlar ve bunlarin gelistirilmesi konusunda yapilan arastirmalar,
bunlara referans olacak degerlerin ya da kriterlerin daha saglikli ve gercekei bir sekilde
belirlenmesi amacini tasimaktadir (Turhan, 2018: 28). GRI, bagimsiz bir 6rgiitlenme
olup devletlere ve isletmelere siirdiiriilebilirlik kapsaminda yer alan, iklim degisikligi,
kiiresel 1sinma, insan haklari, kaynak kullanimi ve esitlik gibi ve konularda kilavuzluk
etmeyi amaglamaktadir. GRI standartlari, igletmelerin faaliyetlerini, sosyal, ¢evresel
ve finansal etkileri bakimindan degerlendirmede kullanilmakta bu standartlarin

uluslararasi gecerliligi bulunmaktadir (Yalgin, 2022: 213).
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Uretim siireclerinin, kalkinma faaliyetlerinin siirdiiriilebilirliginin 6l¢iimiinde
ve cevrede yarattiklar1 etkilerin incelenmesinde bagvurulan araglardan biri “yasam
dongiisii analizi” dir. Bu analiz, hammaddelerin kazanim siirecinden baslayarak,
iretimin gergeklesmesine, lriiniin kullanimina ve nihayet iglevinin sona ermesine
kadar devam eden siirecin hepsini kapsamaktadir. Yasam dongiisii analizinden, ISO
14000 g¢evre yonetim sistemi standartlari kapsaminda ve aslinda bu sistemin pargasi
olarak yararlanilmaktadir. Yasam dongiisii analizinin baslica ilkeleri ve calisma
sistemi, ISO 14044:2006 ise gereklerini ve ana hatlarmi i¢ermektedir. Buna gore
yasam dongiisii analizi dort temel adimla yapilmaktadir. Birinci adim, ¢aligmanin
amacinin ve kapsaminin belirlenmesini, ikinci adim ise iiretim sisteminin
tanimlanmasini, veri dogrulamasinin saglanmasin1 ve buna bagli bir model
olusturulmasini igermektedir. Ugiincii adim, isletmenin yasam g¢evrimi i¢indeki etki
degerlemesinin ortaya konuldugu adimdir ve bu asamada isletme faaliyetlerinin
kiiresel 1sinma ve benzeri ¢evre sorunlaria yaptigi katkilar tespit edilmektedir. Son
yani dordiincii adimda ise elde edilen tiim bulgularin yorumlamasi yapilmaktadir.
Bulgular, kosullar dikkate alinarak degerlendirilir ve duyarhilik ile belirsizliklerin

tespitine yonelik analizler yapilir (Yavuz, 2010: 69-70).

Klasik 6lgme yontemleri ihtiyact karigilamadigi  igin  gelistirilen
yontemlerinden biri olan “Kurumsal Performans Karnesi” (Balanced Scorecard),
ozellikle yonetimsel siireclere yeni bir bakis agis1 getirmis, eskiden yeterince dikkate
alinmayan maddi olmayan varliklari, performans degerlendirmesi kapsamina
sokmustur. Isletmelerin performans degerlendirmesine, miisteri, 6grenme, gelisme ve
cevre gibi boyutlar1 da dahil eden Kurumsal Performans Karnesi, bu yaklagim ile
isletmelerin gelecege yonelik stratejilerini siirdiiriilebilirlik vizyonu c¢ergevesinde
belirlemesini ve tiim boyutlarin goz oOniine alindigi bir denge icinde faaliyet
gosterilmesini ongérmektedir. Bu amagla hazirlanmis ve kapsami oldukga genis bir
performans Olgiitleri seti bulunmakta, kurumsal performans bu esaslara gore
Olciilmektedir (Gengay, 2014: 71). Kurumsal Performans Karnesi, Robert Kaplan ve
David Norton’un ortak calismast ile gelistirilmis olup, kurumsal stratejilerin
uygulanmasinda olumlu katki sagladigi gorilmistiir. Kurumsal Performans

Karnesinde, isletmenin finansal olan-olmayan tiim faaliyetlerinin uzun vadeli
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stratejileri ile baglantis1 nedensellik cercevesinde kurulmaktadir (Ozgelik, 2013:
4991; Cihangir, 2014: 41).

Kurumsal performansin dl¢iimiinde kullanilan yontemler lizerinde son yillarda
sik¢a durulmakta ve arastirilmaktadir. Bu arastirmalarin sonuglarina bakarak kurumsal
stirdiiriilebilirlik performansinin 6l¢iimiinde “Cok Kriterli Karar Verme —CKKV”
yontemlerine sik basvuruldugu soylenebilir. Bugiin isletmelerin performansinin
finansal olmayan gostergelere bagli olarak da degisme gostermesi nedeniyle bir
isletmede kriterlerden sadece birinin ya da birkaginin yiiksek olmasi performans
degerlendirilmesinde yeterli goriilmemekte, performans gostergelerinin geneli
itibariyle yapilan degerlendirmeye gore basarili ya da riskli konumda olduguna karar
verilmektedir. Bu noktada birden fazla kriterin dikkate alindigt CKKV yontemleri
kullanighliklar ile 6ne ¢ikmakta, zorunlu varsayimlardan uzak olmasi, birden fazla
kriteri degerlendirmesi ve 6nem derecesine uygun olarak ¢ikti saglamasi nedeniyle
tercih edilmektedir. Ciinki kurumsal performansin gostergeleri, belli bir zaman
zarfindaki hedefleri tutturma basarisini, organizasyon yapisini, stratejilerini, beseri
kaynaklarini, tedarik zincirini, pazarlama yontemlerini ve ¢evresel etkileri gibi ¢ok
sayida kriteri kapsamaktadir. CKKV yonteminde gostergelerin hepsi icin gercek
degerler ayr1 ayr1 alinmakta, uzman goriiglerine basvurularak hesaplama
yapilmaktadir. CKKV yonteminin, ¢oklu degiskenler arasinda degerlendirme yapmaya
olanak vermesi nedeniyle karar verme siireglerini destekledigi ifade edilmektedir ve
isletmelerde siirdiiriilebilirlik performansinin 6l¢iimii i¢in uygun goriilmekte ve
kullanilmaktadir. Isletmeler faaliyetlerinin ve yatirnmlarinin getirisini performans
Olgtimleri iizerinden izleyebilmekte, varsa olumsuzluklar tespit etmekte ve gidermeye
yonelik yeni planlar stratejiler olusturmaktadirlar. Yapilan performans olgiimleri,
hedeflerin gergeklesme oranini belirlemenin yani sira degisik farkli hedeflere
yonelmenin kriterlerini belirlemek agisindan da yol gosterici olmaktadir. (Cihangir,
2014: 39; Alp, vd., 2015: 66; Giinay ve Kaya, 2017: 143; Aytekin ve Erol, 2018: 87;
Yal¢in ve Karakas, 2019:148).
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2.5. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik ve Performans Tliskisi

Kaynaklarin kullanimi, bir yonetim siireci olmanin 6tesinde her isletme icin
ekonomik performansi dogrudan etkileyen son derece 6nemli bir unsurdur. Ayrica tiim
isletmeler i¢cin daha az kaynak kullanarak daha fazla verim elde etme beklentisi
vazgegilmezdir. Diger yandan ekonomik unsurlardan farkli olarak ¢evresel unsurlarin
yonetimi karmasik gibi goriinse de kendine 6zgii ve vazgecilmezdir. Eger isletmeler
finansal ve finansal olmayan performanslarini artirmak ve bunu odlgiilebilir bir degere
doniistiirmek istiyorlarsa siirdiiriilebilir kalkinma ilkelerini ve yonetim anlayisini

benimsemelidirler (Ozer, 2010: 5).

Bugiiniin rekabet kosullarinda, diisiik maliyetle yliksek iiretim yapmak ayakta
kalmaya yetmemekte, isletmelerin, miisteri memnuniyetini, hizi, kaliteyi, ¢evreyi ve
diger paydaslarin yararin1 da gézeten yonetim anlayislari ile kendilerini yenilemeleri
gerekmektedir. Bu nedenle isletmeler siirdiiriilebilir olmak i¢in siirdiiriilebilirligin tim
boyutlarinda yiiksek performans elde etmeye odaklanmakta, finansal hedefler yaninda

stirdiiriilebilirlik hedeflerini de gergeklestirmeye galismaktadirlar (Gengay, 2014: 73).

Ekonomik anlamda siirdiiriilebilir olmak, isletmeler agisindan basarinin
devamli olmasi, varligin devam ettirilebilmesi ve gelecege tasinabilmesi olarak
aciklanmaktadir. Bu nedenle uzun omiirlii olmak ve bu hedefe yonelik stratejiler
gelistirmek, ekonomik siirdiiriilebilirlik baglaminda ele alinmaktadir (Kandemir, 2021:
857). Giintimiiz ekonomilerinde sirketlerin performansina yonelik raporlamalar
yalnizca finansal performans ve sonuglar tizerinden degil; ortaklar, yatirnmcilar, diger
ticari paydaglar, seffaflik ve siirdiiriilebilirlik gibi dogrudan finansal olmayan ¢ok
sayida kriter iizerinden yapilmaktadir. Bu kriterleri yerine getirmenin kurumsal
stirdiiriilebilirligi saglamanin bir geregi oldugu artik isletmelerce de bilinmekte ve

kabul edilmektedir (Horasan ve Aktas, 2021: 2608).

Kurumsal siirdiiriilebilirlik, temelde dengeyi esas alan bir yonetim yaklagimidir
ve isletme faaliyetlerinin ¢evre tizerinde yarattigi, olumlu, olumsuz etkilerin bir denge
icinde tutmasi amacglanmaktadir. Bu amag ¢ercevesinde kurumun kar elde ederek
biliylimesine de 6nem verilmekle birlikte, bu biiyiimenin siirdiiriilebilirlik ilkelerine

uygun gergeklesmesi beklenmekte, kurumsal siirdiiriilebilirligi olan isletmelerin
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performanslarinin ve imajlarinin daha yiiksek olduguna dikkat ¢ekilmektedir (Tiim,

2014: 59).

Cevresel kirlilik, kiiresel 1sinma ve iklim degisikligi gibi gelismeler, toplumun
geri kalani gibi isletmeleri de etkilemekte, kendi siirdiirtilebilirliklerinin de ¢evreye ve
dogal kaynaklara bagli oldugunun bilincinde olan isletmeleri, iiretimin tim
asamalarinda yontem degistirmeye zorlamaktadir. Bu nedenle isletmeler, bir yandan
bu zorunlu degisiklikleri yapmakta bir yandan da bunu firsata ¢evirmek ve yeni
gerceklik i¢inde yiiksek rekabet giicii ile var olabilmek i¢in yesil imajlarint miimkiin

oldugunca gelistirmeye ¢aligmaktadirlar (Ozbasmaci, 2018: 945).

Son yillarda yatirnmcilar da bunun farkina vardiklar i¢in siirdiiriilebilirlige
verdikleri onem artmig gerek finansal gerek sosyal ve ¢evresel boyutlar ile
stirdiirtilebilirlik yaklagimini yonetim stratejilerine entegre etmeye yogunlagmislardr.
Bu yaklasim g¢ergevesinde giiniimiiz isletmelerinin performansi ve yonetimsel kalitesi,
kurumsal siirdiiriilebilirlik diizeyleri ile belirlenmektedir. Kurumsal siirdiiriilebilirlik
performansi ve yonetimsel Kalitesi yiiksek olan isletmeler, yatirimeilarin goziinde daha
basarili Ve giivenilir bir imaja sahip olmaktadirlar. Bu imaj dogal olarak yatirimcilarin
kararina etki etmektedir (Aytekin ve Erol, 2018: 870).

Digsal unsurlart bir kenara birakip yalnizca kurum igi siirdiiriilebilirlik
uygulamalarina bakildiginda da gerek sosyal gerek cevresel bu uygulamalarin
potansiyel faydasinin isletmenin kendi siirdiiriilebilirlik hedeflerinden de fazlasi
oldugu diislinlilmektedir. Bilim c¢evrelerinde “kazan-kazan” olarak ortaya atilan
onermenin temelinde de bu disiince yer almakta, sézgelimi, eko-verimliligi artirmak,
daha az atik iiretmek, geri doniisiim uygulamalarina yer vermek ve buna uygun
teknolojileri kullanmak, kurum kimligine arti deger katarken kurum imajin1 da
yiikseltmektedir (Siman, vd., 2016: 76-77).

Isletmelerin finansal biiyiimeye odakl1 yaklasimmin kurumsal siirdiiriilebilirlik
cercevesinde gecirdigi bu degisimde, sosyal ve gevresel performansin da dahil edildigi
“tiglii sorumluluk™ anlayisinin etkisi oldukca fazladir. Ekonomi ile sosyal ve ¢evresel
stirdiiriilebilirligi de kalkinma siirecine dahil eden ii¢lii sorumluluk anlayisi, zaman

icinde isletmeler tarafindan kabul gérmiis, bu kabullenis kurumsal yonetim siireglerine
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entegre edilmis, yalnizca finansal degil sosyal ve ¢evresel boyutta da yiiksek

performans hedeflenmeye baslanmistir (Onder ve Kaya, 2018: 156).

Kurumsal performansi etkileyen baslica unsurlar arasinda kaynak kullanimi da
yer almakta, ekonomik performansla olan iligkisi 6zellikle 6ne ¢ikmaktadir. Dogal
olarak tim isletmeler en az kaynagi kullanarak en yiliksek verimi almay1
hedeflemektedir. Ancak yalnizca ekonomik faktorlerin iyi yonetilmesi basarili bir
performans igin yeterli goriilmemekte, dissal nitelikteki ¢evresel faktorlerin de iyi ve
dogru yonetilmesi gerekmektedir. Ciinkii finansal performansin yiikseltilmesi ve
olgiilebilir nitelikte bir degere doniisebilmesi igin siirdiiriilebilirlik ilkelerinin yonetim

siireclerine yansitilmasi gerekmektedir (Ozer, 2010: 5).

Toplamda igletmelerin, uzun vadeli, gelecege doniik deger yaratmasi olarak
tanimlanan kurumsal siirdiiriilebilirlik, ekonomik, sosyal, ¢evresel tiim unsurlarin
dikkate alindig1 bir yonetim anlayis1 iginde faaliyet gésterilmesini, karar alinmasini ve
risklerin  yonetilmesini saglamaktadir. Bu nedenle isletmelerin ve isletme
stratejilerinin merkez {ssii olan kurumsal yonetimin, kurumsal stirdiiriilebilirlik
anlayisina entegre olmasi, olast risklerin ve firsatlarin dogru tespit edilmesi,
kaynaklarin dogru kullanilmasi ve performansin artirilmasi anlamina gelmektedir.
Buna ek olarak rekabet avantaji da saglayan kurumsal stirdiiriilebilirlik, yalnizca
hissedarlarin degil toplumun tamaminin kazandigi bir yonetim anlayisidir (Diizer,

2020: 37).

Bugiiniin isletmeleri hem itibar kazanmak hem de rekabette 6ne gecebilmek
icin sosyal ve ¢evresel unsurlara da hassasiyet gerektiren kurumsal siirdiiriilebilirlik
performansina eskisinden daha fazla odaklanmakta, siirdiiriilebilirlik performansinin
finansal performansi ve biiylimeyi dogrudan etkiledigini bilmektedirler. Bu nedenle
yonetim yaklasimlar siirdiiriilebilirlik g¢ercevesinde bir doniisiim gecirmekte, bu
donligiim hem yasal yaptirimlarla hem de goniilliiliik esasina gore sekillenmektedir.
Stirdiiriilebilirlik raporlar1 yayinlayan sirketler faaliyetlerinden kaynakli ¢evresel etkiyi
en aza indirmeye calismakta, siirdiiriilebilirlik performansinin son derece 6nemsendigi
kurumlarda yonetimin anlayiginin yerini yonetisim anlayis1 almaktadir (Yalgin, 2022:

211).
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2.6. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik ve Performans iliskisine Yonelik Literatiir
Incelemesi

Literatiir incelendiginde stirdiiriilebilirlik performansi ve finansal performans
arasindaki iliskinin iki a¢idan ele alindigi goriilmiistiir. Bu baglamda yapilan
calismalar; siirdiiriilebilirlik performansinin finansal performans tizerine etkisini ve
finansal performansin siirdiiriilebilirlik performansina etkisini aragtirmaya odaklanan
caligmalar olarak ayrilmaktadir. Ancak finansal performansin siirdiiriilebilirlik
performansina etkisinin olup olmadigini inceleyen ¢alismalar daha az sayidadir.

Stirdiirtilebilirlik performansinin finansal performans iizerine etkisi inceleyen
caligmalar, bagimli degisken olarak finansal performansi almislardir ve finansal
performansi genellikle aktif karlilik orani ile 6lgmiislerdir. Bagimsiz degisken olarak
da siirdiiriilebilirlik performansini almiglar ve gostergesi i¢in siirdiiriilebilirlik skorlar
hesaplamis veya isletmelerin siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alip almamalari seklinde
ikili degisken kullanmiglardir. Calisma sonuglarinda bir fikir birligi gériillmemektedir.
Bu durum, ele alinan yi1l, sektor, degisken ve kullanilan analizlerden kaynaklanabilir.

Finansal performansin siirdiiriilebilirlik performans {izerindeki etkisinin
arastirildigr calismalarda siirdiiriilebilirlik performansi bagimli degisken, finansal
performans ise bagimsiz degisken olarak ele alinmistir. Siirdiirtilebilirlik performansi
daha cok siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayip yayinlamamay1 veya endekste yer alip
almamay1 ifade eden ikili degisken ile 6l¢iiliirken, finansal performans igin aktif
karlilig1, 6zkaynak karlilig1, net kar, satis gelirleri, piyasa degeri hisse bagina kazang,
sermaye harcamalar1 gibi dl¢iitler kullanilmistir. Yapilan ¢aligmalarin sonucunda yine
bir ortak goriis olmamakla birlikte cogunlukla siirdiiriilebilirlik performans: ile

finansal performans tizerinde anlaml bir iligki tespit edilememistir.

Calismanin bu alt basliginda kurumsal siirdiiriilebilirlik ile isletme performansi
arasindaki iliskiyi inceleyen arastirmalarin 6zet bulgularina deginilmistir. Ilk olarak
siirdiirtilebilirlik performansinin finansal performansa etkisini inceleyen g¢alismalar
Ozetlenecektir.

Drobetz vd. (2003), yaptiklar1 arastirmada ise Almanya’da faaliyet gosteren ve

borsaya kote olmus isletmelerin kurumsal yonetim kalitesinde olusan farkliliklarin
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isletmelerin kurumsal performansi tizerindeki etkisi incelenmis, Elde edilen sonuglar,
kurumsal yonetimdeki kalite artisinin sirket degerlemesini olumlu yonde ve anlamli
diizeyde etkiledigini, ikisi arasinda giiclii bir iliski oldugunu gostermistir (Drobetz, vd.,

2003: 1).

Tasdemir (2017), arastirmada BIST’te islem goéren 35 firmanmn 2011-2016
donemine ait faaliyet ve siirdiiriilebilirlik raporlarini incelemistir. Isletmelerin
kurumsal sosyal sorumlulukla ilgili faaliyetleri ile isletmelerin karlilik oranlar
arasinda pozitif yonde ve anlamli bir iliskisi oldugu sonucuna ulagmistir. Sosyal
sorumlulukla ilgili olarak paylasilan bilgiler, likidite oranlarini da faaliyet oranlarini
da pozitif yonde etkilemekte, ekonomik performansin kurumsal sosyal sorumlulukla
olan iliskisini dogrulamaktadir.

Sanchez ve Garcia-Meca (2017), farkli tilkelerdeki toplam 159 bankanin 2004—
2010 wyillar1 arasindaki kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin finansal
performans iizerindeki etkisinin incelendikleri arastirmalarinda, bu uygulamalarin
nakit akis1 Ongorilebilirligi sagladigi ve kazancin kaliciligimi artirdigi sonucuna
ulagmuglardir. Ayrica kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin, yatirimcilara daha
yiiksek diizeyde bir koruma saglayarak bankalarin kazang kalitesini de artirdigini tespit
etmislerdir.

Duran (2018), 3’ii enerji, 3’ii de gida sektdriinden olan ve BIST te yer alan
isletmelerin GRI G4 ilkeleri ¢ergevesinde hazirlanan performans raporlarinin
incelemislerdir. Siirdiiriilebilirlik performansinin isletmelerin toplumsal gelismesine
ve yagam kalitesinin artirilmasina katki sagladigi sonucuna ulasmistir.

Diizer (2018), BiST’te yer alan 30 sirkete ait verileri (2008-2014) GRI
raporlama kurallar1 ve raporlarda yer alan bilgi diizeyi kapsaminda siirdiiriilebilirligin
tim boyutlar1 (finansal, sosyal, cevresel) acisindan incelemistir. Sirketlerin
strdiirtilebilirligin ¢evresel boyutunda sergiledigi performansin, 6zkaynak ve aktif
karliligini, sosyal boyutta sergiledigi performansin ise sadece aktif karliligini pozitif
yonde ve anlamli diizeyde etkiledigi sonucunu gostermistir.

Onder ve Kaya (2018), BIST 100 endeksinde yer alan 91 firmanin 2016 dénemi
verilerini inceledikleri arastirmada, kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalari ile

firma biiylikliigii arasinda olumlu yonde bir iliski oldugunu, kurumsal sosyal
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sorumluluk ile kurumun ekonomik performansi arasinda anlamli bir iliski olmadigini
tespit etmislerdir.

Munir vd. (2019), kurumsal yonetim ile kurumsal siirdiiriilebilirligin
isletmelerin finansal performansina etkisini Avustralya borsasina iiye olan 425
isletmenin verilerini inceleyerek analiz etmislerdir. Arastirmanin sonuglarina gore,
kurumsal yonetim ile kurumsal siirdiiriilebilirlik arasinda olumlu yonde bir iliski olup
kurumsal siirdiiriilebilirlik isletmelerin finansal performansini olumlu yonde etkiledigi
ve finansal gelisimi destekledigi sonucuna rastlanmistir. Aragtirmada ayrica, kurumsal
yonetimin igletmelerin finansal performansina etkisinde kurumsal siirdiiriilebilirlik

performansinin araci rolii oldugu sonucuna da varilmaistir.

Sak ve Dalgar (2020), kurumsal siirdiiriilebilirligin finansal performansa
etkisini inceleyen bir arastirmada, BIST’te yer alan 35 isletmenin 2013-2016 aras1
donemdeki finansal verilerini analiz etmistir. Arastirma sonuglarina gore, isletmelerin
kurumsal siirdiiriilebilirlik puanlari finansal performanslarini olumlu yonde ve anlaml
diizeyde etkiledigi sonucuna ulagmustir.

Diizer (2020), Kurumsal siirdiiriilebilirlik ile finansal performans iliskisinin ele
alindig1 aragtirmasinda, 2015-2019 doneminde Kurumsal Yonetim Endeksi’nde
bulunan isletmelerin verilerini incelemistir. Siirdiirtilebilirlik Endeksinde de yer alan
isletmelerin 6zkaynak karliliginin biitiin donemler boyunca daha yiiksek oldugunu,
piyasanin kotii seyrettigi zamanlarda ise Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde de yer alan
isletmelerin performansinin bu durumdan daha az etkilendigini tespit etmistir. Ayn1
zamanda Strdiirtilebilirlik Endeksinde de olan isletmelerin performans diizeyinin,
2016 harig tiim diger yillar boyunca finansal performansin 5’ten fazla gostergesinde

de daha yiiksek oldugunu saptamaistir.

Atas (2021), ¢alismasinda BIST’e iiye olan isletmelerin, sosyal, cevresel ve
yonetisim boyutlarindan aldiklar1 puanlarin kurumsal sosyal performansa etkisi ve
isletmelerin 2014-2018 aras1 donem verileri alinarak analiz edilmistir. Elde edilen
sonuclar, biiylikliik, karlilik, finansal risk ve sermaye harcamalar1 gibi degiskenler
sabit tutuldugunda bile BIST’e iiye olan isletmelerin ESG performansimin iiye

olmayanlara gore daha yiiksek olduguna rastlanmistir.
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Yal¢in (2022), siirdiiriilebilirlik performansinin isletmelerin kazang kalitesine
etkisini arastirdig1 calismasinda 2018-2020 yillar1 arasinda BIST te yer alan firmalarin
verilerini incelemistir. Arastirmanin sonuglari, siirdiiriilebilirlik performansinin
firmalarin kazang kalitesini olumlu yonde etkilemekle birlikte bu etkinin oldukga

diisiik oldugunu gostermistir.

Literatiirde yer alan ve finansal performansin siirdiiriilebilirlik performansina

etkisini inceleyen ¢alismalar da asagida 6zetlenmektedir.

Vitezi¢ vd. (2012), finansal performansin siirdiiriilebilirlik raporu yaymlamaya
etkisine iliskin (2002-2010) 42 Hirvat isletmesi i¢in lojistik regresyon analizi ile
arastirmistir. Calisma sonucunda finansal performans ve stirdiiriilebilirlik arasinda
olumlu iliski oldugunu ortaya ¢ikarmistir.

Nilipour ve Nilipour (2012), Tahran Borsasi’na kayitli 26 ¢imento isletmesinin
(2007-2011) finansal performanslar: ile siirdiiriilebilirlik performanslari arasindaki
iliskiyi lojistik regresyon analiz ile incelemistir. Bagimli degisken olarak kurumsal
stirdiiriilebilirlik performansini, bagimsiz degiskenler olarak isletme biyiikligi,
kaldirag oranini, aktif karliligini, serbest nakit akigini ve bliyiimeyi kullanmislardir.
Elde edilen bulgular siirdiiriilebilirlik ile finansal performans arasinda anlamli bir iligki
olmadigini ortaya koymustur.

Uzun Kocamig vd. (2018), calismalarinda finansal performansin
strdiirtilebilirlik raporlamasi lizerine etkisini BIST 100 de yer alan firmalarin (2004-
2016) verilerini esas alarak lojistik regresyon analizi ile arastirmigtir. Bagimli degisken
olarak siirdiirtilebilirlik raporlamasi1 yapilip yapilmamasini, bagimsiz degisken olarak
da Aktif Karliligi (ROA) ve Ozsermaye Karliligi (ROE)’n1, kontrol degiskeni olarak
da firma biiyiikliigiinii kullanmistir. Sirket biiyiikliigiiniin siirdiirebilirlik performansi
lizerinde pozitif bir etkisi oldugunu, karliligin ise anlamli bir etkisi olmadigin1 tespit

etmislerdir.

Ates (2021), Tiirkiye’de halka ac¢ik firmalarin (2009 — 2017 yillar1) GRI
standartlarina gore siirdiiriilebilirlik raporu hazirlama diizeyi ve hangi faktorlerin bu
stirecte etkili oldugunu panel veri yontemleri ile arastirmistir. Firma biiyiikligi ve
karlilig1 ile GRI uyumlu siirdiiriilebilirlik raporu yayimlama orani arasinda anlamli ve
pozitif bir iligki tespit edilmis. Finansal kaldira¢ orani, sermaye harcamalarinin satisa

orani ve hisse basina serbest nakit akis oran1 ise GRI uyumlu raporlama ile iliskili
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olmayan finansal performans gostergeleri olarak tespit edilmistir. Ayrica GRI uyumlu
raporlama diizeyinin firmalarin faaliyet gosterdikleri sektorlere bagl olarak degisiklik
gosterdigi de arastirma bulgulari arasindadir.

Dagistanli ve Celik (2023), firmalarin finansal performans gostergelerinin
stirdiiriilebilirlik raporu yayinlamada etkisinin olup olmadigini1 BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksi’nde yer alan 44 firmanin 2014-2021 yillar1 arasindaki verilerini kullanarak
incelemislerdir. Finansal performans gdstergesi olarak Aktif Karlilik Orani1, Ozkaynak
Karlilik Orani, Net Kar Marj, Biiyiiklik ve Finansal Kaldirag degiskenleri
kullanilmustir. Biiytikliik disindaki degiskenlerin anlamli etkisinin olmadigini ancak
firmalarin finansal biiyiikligii arttik¢a siirdiiriilebilirlik raporu yaymlama egiliminde
olduklarini tespit etmiglerdir.

Kurumsal siirdiiriilebilirlik ile finansal performans arasindaki iliski uzun
zamandir farkli yollarla arastirllan bir konu olsa da ampirik degerlendirmeler
gostermektedir ki, aralarindaki iligkinin yonii ve biiyiikliigli net degildir. Aralarindaki
iliskiyi pozitif, negatif ve notr ya da iliski yok seklinde tespit eden ¢aligmalar oldugu

gozlemlenmistir.
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UCUNCU BOLUM

3. KURUMSAL SI"JRDI"JR__I"JLEBiLiRLiGiN FINANSAL PERFORMANS
UZERINDEKI ETKIiSi

3.1. Arastirmanin Amaci ve Kapsam

Bu aragtirmanin amaci, isletmelerin siirdiriilebilirlik performansinin bir
gostergesi olarak kullanilan siirdiiriilebilirlik raporu yayinlama durumunu, finansal
performansin bir sonucu olup olmadigini agiklamaya g¢alismaktir. Bu calismada,
sirketlerin siirdiiriilebilirlik raporu yaymlama durumlarinin finansal performanslar ile
aciklanip agiklanamadigi lojistik regresyon analizi ile arastirilmaktir. Calismanin
kapsamini, BIST 100 endeksinde islem goren isletmeler olusturmaktadir. Mali
kuruluglar farkli finansal karakteristiklerinden dolay1 ¢alisma kapsaminin disinda

tutulmustur.

3.2. Arastirmanin Veri Seti ve Degiskenler

Stirdiirtilebilirlik  performans: ile finansal performans arasindaki iligkiyi
arastirmak amaciyla yapilan ¢alismalarda performans 6l¢iitii olarak muhasebe ve borsa
degiskenleri esas alinmaktadir. Ancak literatlirde yer alan 6nceki ¢aligmalarin genel
olarak muhasebeye dayali Olgiitleri, piyasaya dayali Olgiitlerden daha c¢ok
stirdiiriilebilirlik performansi ile iliskili bulduklart ve kullandiklar1 goriilmistiir.
Calismalar ayrica isletmede gergekte neler olup bittigini pazara dayali performans
gostergelerinden ziyade muhasebe verilerinin daha iyi gosterdigini savunmaktadirlar.
Muhasebe verileri esas alinarak yapilan Sl¢iimler isletmelerin bilangolar1 ve gelir
tablosu gibi finansal raporlarindan elde edilen veriler kullanilarak yapilmaktadir. Bu

oranlar isletmenin i¢sel verimliligini temsil etmektedir.

Kurumsal siirdiiriilebilirlik ile finansal performans arasindaki iliskiyi
incelemeye yonelik yapilan ¢alismalar incelendiginde en yaygin kullanilan muhasebe
bazli finansal performans 6l¢iimleri; aktif karliligi (Return on Assets, ROA), 6z kaynak
karliligi (Return on Equity, ROE), satislarin getirisi (Return on Sales, ROS) ve Hisse

bas1 kazang (Earnings per share, EPS) oranlar1 gibi degiskenlerdir. Verilen literatiir
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bulgularina dayal1 olarak, ¢aligmada sirketlerin finansal performansinin analizi i¢in
ozkaynak karliligi (ROE) ve aktif karliligt (ROA) olmak iizere iki ortak muhasebe
Olciitii secilmistir. Bu oranlar, firmalarin kisa vadeli karliligin1 tespit etmek i¢in en
yaygin sekilde kullanilan ol¢iitlerdir. Karlilik ile bilgi raporlamasi arasindaki iliski
karmagik olmasina ragmen, bir¢ok ¢alisma, daha yiiksek karliliga sahip firmalarin iyi

haberleri ifsa etme egiliminin daha yiiksek oldugunu varsaymaktadir.

a) Aktif Karlhihg (ROA)

Stirdiirtilebilirlik performans: ile finansal performans arasindaki iliskiyi
inceleyen calismalarin biiyiik ¢cogunlugunda esas alinan muhasebe bazli 6l¢iimlerin
basinda aktif karlilik oran1 gelmektedir. Aktif karliligi (ROA) isletmelerin varliklarini
ne oranda etkin kullandigin1 6lgmek veya isletmelerin varliklarina gore kar elde etme
yetenegini degerlendirmek igin kullanilan, karliligi bir biitiin olarak gosteren temel bir

karlilik 6l¢iimiidiir. Kar-maliyet ve yatirimlari tek bir orana indirgemektedir.

Net Kar

Aktif Karlihig (ROA) =
if Karliigi (ROA) Toplam Varliklar

b) Oz Sermaye (Kaynak) Karhilig1 (ROE)

Isletmelerin siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans: arasindaki
iliskiyi degerlendirme de en sik kullanilan oranlardan biri de 6z sermaye (kaynak)
karliligidir. Yiiksek biiyiime gosteren isletmelerin daha yiiksek 6z sermaye karliligina
sahip olduklar1 ve ge¢cmiste itibar sermayesine yatirirm yapma olasiliklarinin daha
yiiksek oldugu diisiiniilmektedir (Zhang, 2016: 32). Oz sermaye karlihig1 su sekilde
hesaplanmaktadir:

Net Kar

Ozk k Karliligt = ———
zkaynak Karliligt Bzkaynak
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Arastirma modelinin bagimh degiskeni “siirdiiriilebilirlik raporu” yayimlama
durumu olup iki kategoriden olugmaktadir. Rapor yayinlayan sirketlere “1” digerlerine
“0” kukla degiskeni uygulanmaistir.

Arastirmanin bagimsiz degiskenleri ise aktif karliigi (ROA) ve Gzsermaye
karliligi (ROE)’dir. Arastirmanin kontrol degiskenleri ise firma buyiikligi (Size) ve
Kaldirag Orani (Risk) dir.

Toplam varliklarin dogal logaritmas1 ile olgiilen firma biyiikligiintin
(Ln_AKTF); dnceki ¢alismalarda paydaslarin finansal ve finansal olmayan raporlama
¢ikarlarin1 etkiledigini ortaya konulmustur. Biiyiikk firmalarin hissedarlardan daha
giiclii baskiya maruz kalmalari nedeniyle daha fazla sosyal, ekonomik ve ¢evresel bilgi
vermeleri beklenmektedir. Dolayisi ile firma biiyiikligii ile kazang kalitesi arasinda
pozitif yonlii bir iliski beklenmektedir. Ayrica, biiyiik firmalar ¢ogunlukla borsada
islem gormektedirler ve kurumsal sosyal faaliyetlerle ilgilenen daha fazla pay sahibi

ve diger paydaslara sahip olabilirler.

Bu calismada, firmanin riskliligini kontrol etmek amaciyla risk 6l¢iitii olarak
kaldira¢ oran1 kullanilmistir. Toplam borglarin toplam varliklara béliinmesi ile elde
edilen kaldirag orami ise kazan¢ yonetimi lizerinde olumlu bir etkisi oldugunu
varsaymmi ile modele dahil edilmistir. Oyle ki, daha yiiksek bir borg seviyesine sahip
isletmelerin, paydaslarin ¢ikarlarini tatmin etmek icin daha fazla sosyal ve ¢evresel
bilgiyi ifsa edecekleri varsayilmaktadir.

Tablo 3’ de lojistik regresyon analizinde kullanilan degiskenler, kisaltmalar ve

aciklamalar verilmistir.

Tablo 3 Model Degiskenleri

Degiskenler Kisaltma Aciklama
SR Rapor/Agiklama | SR Sirket rapor/agiklama sunuyorsa 1, aksi
takdirde O
Aktif Karlilig ROA Net Kar/Toplam Aktif
Ozsermaye Karlihigi |ROE Net Kar/ Ozsermaye
Sirket Biytkligi  BUY Aktif toplaminin dogal logaritmasi
Kaldirag Orani Risk Toplam Borg/Toplam Aktif

55



Calismada 2018-2021 yillar1 arasinda BIST 100°de yer alan ve finansal
isletmeler harig siirdiirebilirlik raporu yayimlayan 87 firmayla lojistik regresyon analizi
yapilmistir. Analizde bir bagimli de§isken ve dort bagimsiz degisken yer almaktadir.
Bagimli degisken firma rapor yayinlamis/yayinlamamis olarak kategorik degiskendir.
Modelin bagimsiz degiskenleri; aktif karliligt (ROA), 6zkaynak karliligt (ROE),
kontrol degiskenleri biiytlikliik (aktif toplaminin logaritmasi) ve risk (kaldirag, orani)

ise siirekli degiskenlerdir.

3.3. Arastirmanin Yo6ntemi

Arastirmada, ikili lojistik regresyon analizi kullanilmistir. Onceleri daha ¢ok
tip alanindaki calismalarda kullanilan bir yontem olmasina ragmen son yillarda
sosyal bilimler alaninda yapilan arastirmalarda da yaygin kullanilan ileri diizey bir
regresyon yontemidir. Lojistik regresyonun temel amaci, diger regresyon
yontemlerinde oldugu gibi bir ya da birden ¢ok bagimsiz degisken ile bagimli
degisken arasindaki iligkiyi modellemektir (Atan ve Catalbas, 2004:12). Lojistik
regresyon, bagimli degiskenin degerine dair tahminleme yapmaya calisan bir
yontemdir. Bu yontem ile tahminlemeye ait siniflandirma basaris1 dl¢iilebildigi gibi
bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliski de incelenebilmektedir (Mertler,
Vannatta ve LaVenia, 2021:275).

Diger regresyon yontemlerinden farkli olan lojistik regresyonun varsayimlari

asagida verilmistir (Senel ve Alatli, 2014):

* Regresyon analizinde bagimsiz degiskenlerin ¢oklu normal dagilim
gostermesi ve 6zellikle bagimli degiskenlerin siirekli olmasi kosulu aranirken, lojistik

regresyonda bu sartlar aranmaz.

* Bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti probleminin

olmadig1 varsayilir.

* Lojistik regresyon analizinde varyans-kovaryans matrislerinin esitligi sarti

aranmamaktadir.
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« Lojistik regresyon fonksiyonu, dogrusal olasilik fonksiyonunun hata kavrami
olan “e” nin birikimli olasilik dagilimi gosterdigini varsayar. Ayrica dogrusal
regresyon modeli Pi’nin X bagimsiz degiskeni ile dogrusal iligki i¢inde oldugunu
varsayarken, logit modeli istiinliik orani (Odds ratio, olma olasilifin1 olmama

olasiligina orani) X bagimsiz degiskeni ile dogrusal iliskide oldugunu varsayar.

Lojistik regresyon analizi, bagimsiz degiskenler arasindaki yliksek korelasyona
olduk¢a duyarli oldugundan degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti sorunu da
olmamalidir. Coklu dogrusal baglanti, degiskenler arasindaki korelasyonlarin (r>.90)
yiiksek olmast durumunda ortaya ¢ikmaktadir. Coklu baglant1 probleminin ¢éziimiinde
diger c¢oziim yollar1 ile ¢oziime ulasilamadiysa bu soruna kaynaklik eden
degiskenlerden bir ya da daha fazlasi modelden ¢ikarilmasi 6nerilen yollardan biridir.

Lojistik regresyon yontemi kategorik veriler i¢in 6nemli bir modeldir. Bagiml
degisken kategorik (kesikli, siireksiz) olmakla birlikte, bagimsiz degiskenler siirekli,
kategorik ya da ikili olabilir. Lojistik regresyon bagimsiz degiskenlerin siirekli ya da
stireksiz olmasina yonelik hicbir kisitlama getirmemektedir (Kalayci, 2010;
Tabachnick ve Fidell, 1996’den aktaran Senel ve Alatli, 2014).

Arastirma kapsaminda yapilan analizler, SPSS 23.0 paket programinda

gerceklestirilmistir.

3.4. Arastirmanin Modeli

Sirketlerin finansal performanslarinin, siirdiirtilebilirlik raporlamasi yapma
olasiligm arttirdig1 yoniindeki hipotezimizi test etmek amaciyla BIST 100
endeksinde yer alan sirketler esas alinarak lojistik regresyon modeli
olusturulmustur. Arastirmanin modeli olusturulurken Vitezic, Vuko ve Morec
(2012) tarafindan olusturulan asagida yer alan model esas alinmistir.

HO: Finansal performans sirketin siirdiiriilebilirlik raporu yaymlama
olasiligini azaltir.

H1: Finansal performans, sirketin siirdiiriilebilirlik raporu yaymlama olasiligini
artirir.

Prob (SR) =Bo + p1 Karlilik + 2 INBUY + B RISK + ¢

Calisma yapilirken degiskenler arasi ¢oklu dogrusal baglant1 problemi, degisen

varyans problemi ve otokorelasyon problemi olup olmadigi EKK (En Kiiciik Kareler)
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yontemiyle kontrol edilmistir. Kontrol sonucu; ROA ve ROE degiskenlerimiz
arasinda c¢oklu dogrusal baglanti problemi oldugu i¢in analize ayri ayri dahil

edilmisgtir.
3.5. Arastirmada Elde Edilen Bulgular

Asagidaki tablolarda, arastirmada kullanilan degiskenlerin biitiin yillara ait
verilerin tanimlayici istatistikleri verilmistir. Arastirmanin modelinde kullanilan
degiskenlerine ait tamimlayici istatistiklerden degiskenlerin ortalama (mean),
medyan (median), standart sapma (standard deviation) ile minimum ve maksimum
ve denklem sayisi degerleri asagidaki tablolarda belirtilmistir.

Tablo 4 2018 Yili Degiskenleri icin Betimsel Istatistik Sonuclar

Ortalama Medyan Std. Sapma Min. Max. N
Sabit 0.67 1.00 A7 0 1 87
Aktif 9.10 9.63 2.36 .00 11.57 87
Toplam
Kaldirag 55.95 62.46 28.39 .00 132.76 87
Oram
ROA 5.66 4.55 11.13 -16.08 63.50 87
ROE 9.72 11.49 27.77 -87.45 78.06 87

Tablo 52019 Yih Degiskenleri icin Betimsel Istatistik Sonuglar

Ortalama Medyan Std. Sapma Min. Max. N
Sabit .66 1.00 A7 0 1 87
Aktif 9.50 9.69 1.61 .00 11.61 87
Toplam
Kaldirag 57.56 63.75 26.71 .00 138.34 87
Oram
ROA 6.25 511 8.89 -14.26 36.52 87
ROE 12.29 13.50 43.12 -255.81 100.69 87

Tablo 6 2020 Yili Degiskenleri i¢in Betimsel istatistik Sonuclar

Ortalama Medyan Std. Sapma Min. Max. N
Sabit .67 1.00 A7 0 1 87
Aktif 9.82 9.76 .68 8.51 11.80 87
Toplam
Kaldirag 59.14 63.92 26.04 3.55 136.66 87
Oram
ROA 6.72 5.92 9.04 -17.71 30.51 87
ROE 16.25 15.55 46.65 -210.13 242.56 87

58



Tablo 7 2021 Yil Degiskenleri i¢in Betimsel istatistik Sonuclar

Ortalama Medyan Std. Sapma Min. Max. N
Sabit .69 1.00 46 0 1 87
Aktif 9.92 9.98 1.26 .00 12.01 87
Toplam
Kaldirag 56.24 61.40 23.52 .00 97.04 87
Oram
ROA 11.75 10.08 11.19 -12.38 49.37 87
ROE 34.09 27.62 47.04 -129.04 339.54 87

Bu kisimda, BIST 100 de yer alan finansal isletmeler hari¢ olmak tizere 87

isletme ve 1740 veri kullanilarak, finansal performanslarinin siirdiiriilebilirlik raporu

yayinlama tizerindeki etkisinin arastirildig lojistik regresyon analizin sonuglarina

yer verilecektir.

Tablo 8 2018 Yili ROA Degiskenli Omnibus Sonuglari

Ki-kare df Sig.

Adim 1 Adim 15,775 3 .001
Blok 15,775 3 .001

Model 15,775 3 .001

Tablo 8’den de goriildiigli lizere 2018 yili i¢in modelin anlamlilik degeri 0.05’ten

kiigtik ¢iktig1 i¢in modelin veriye uygun oldugu sonucuna varilmistir.

Tablo 9 2018 Yili ROE Degiskenli Omnibus Sonuclari

Ki-kare df Sig.

Adim 1 Adim 15,278 3 .002
Blok 15,278 3 .002

Model 15,278 3 .002

Ayni sekilde 2018 yili i¢in diger karlilik gostergesi ROE modele dahil edildiginde

modelin anlamlilik degeri 0.05’ten kiigiik ¢ikmistir ve modelin veriye uygun oldugu

sonucuna varilmaistir.
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Tablo 10 2019 Yili ROA Degiskenli Omnibus Sonuglari

Ki-kare df Sig.

Adim 1 Adim 6,332 3 097
Blok 6,332 3 097

Model 6,332 3 .097

Ayni1 model sirketlerin 2019 yil1 verileri dikkate alinarak ve karlilik 6l¢iitii olarak ROA
esas alinarak uygulanmigtir. Tablo 10°dan goriildiigii iizere modelin anlamlilik degeri

0.05’ten biiyiik ¢iktig1 icin modelin veriye uygun olmadig1 sonucuna varilmistir.

Tablo 11 2019 Yilh ROE Degiskenli Omnibus Sonuclar:

Ki-kare df Sig.

Adim 1 Adim 6,670 3 .083
Blok 6,670 3 .083

Model 6,670 3 .083

Tablo 11’den goriildiigii gibi 2019 yili icin ROE’li modelin anlamhilik degeri

de0.05ten biyiik ¢iktigi icin modelin veriye uygun olmadigi sonucuna varilmistir.

Tablo 12 2020 Yili ROA Degiskenli Omnibus Sonuglari

Ki-kare df Sig.

Adim 1 Adim 3,127 3 372
Blok 3,127 3 372

Model 3,127 3 372

Tablo 12°den goriildiigii izere ROA’l1 modelin anlamlilik degeri 0.05ten biiytik ¢iktigi

icin modelin veriye uygun olmadig1 sonucuna varilmistir.
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Tablo 13 2020 Yili ROE Degiskenli Omnibus Sonuglar:

Ki-kare Df Sig.

Adim 1 Adim .886 3 829
Blok .886 3 829

Model .886 3 829

Tablo 13’ten gorildiigii tizere ROE’l1 modelin anlamlilik degeri 0.05 ten biiyiik ¢iktig1

icin modelin veriye uygun olmadigi sonucuna varilmastir.

Tablo 14 2021 Yili ROA Degiskenli Omnibus Sonuglari

Ki-kare df Sig.

Adim 1 Adim 3,432 3 .330
Blok 3,432 3 .330

Model 3,432 3 330

Tablo 15 2021 Yili ROE Degiskenli Omnibus Sonuglar:

Ki-kare df Sig.

Adim 1 Adim 2,965 3 397
Blok 2,965 3 397

Model 2,965 3 397

Tablo 14 ve Tablo 15’ten goriildiigii gibi RAO ve ROE’li modellerin anlamlilik degeri

0.05’ten biiyilik ¢iktigi i¢in modellerin veriye uygun olmadigi sonucuna varilmistir.

Analizin omnibiis test sonuclari incelendiginde sadece 2018 yil1 modelin daha uygun

oldugu goriilmiistiir. Bu yiizden analiz yorumlamasina 2018 yil1 ile devam edecegiz.
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Tablo 16 ROA Degiskenli Model Ozeti

Adim 1 -2 Log Cox & Snell Nagelkerke
likelihood R? R?
94.979 166 230

Tablo 17 ROE Degiskenli Model Ozeti

Adim 1 -2 Log Cox & Snell Nagelkerke
likelihood R? R2
95.475 161 224

2018 yili i¢in ROA degiskenli modelimize ait R? degerleri Tablo-16’da ROE
degiskenli modelimizin ise Tablo-17’de yer verilmistir. ROA degiskenli model i¢in;
Cox&Snell R? degerinin 0.166, Nagelkerke R? degerinin ise 0.230 oldugu
goriilmektedir. Nagelkerke R? degeri, Cox&Snell R? degerinden daha biiyiiktiir.
Bagimli degiskendeki degisimin yiizde kaginin yaklasik olarak bu modelle tahmin
edilmesidir. Yani ROE degiskenimiz i¢in; bagimli degiskendeki 0.224’°liikk degisimin

yaklasik olarak bu modelle tahmin edilmistir.

Tablo 18 ROA Degiskenli Model i¢cin Hosmer-Lemeshow Test Sonuclari

Adim 1 Ki- Df Sig.
kare
3,017 8 865

Hosmer-Lemeshow testi, bir lojistik regresyon modelinin uygunlugunu
degerlendirmek i¢in kullanilan istatistiksel bir testtir. Bu test, gézlenen ve tahmin
edilen bir sonu¢ degiskeninin olasiliklarinin benzer olup olmadigini degerlendirir.
Test, tahmin edilen olasiliklara dayanarak verileri birkag¢ gruba veya aralia boler ve

ardindan her grupta gézlenen ve beklenen frekanslari karsilastirir.

2018 yili ROA degiskenli modelimiz i¢in; test istatistigi (Ki-kare) 3.917 ve
serbestlik derecesi (df) 8'dir. Anlamlilik diizeyi (Sig.) ise 0.865 olarak raporlanmistir.
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Sonuglar1 yorumlamak i¢in, p-degerini (Sig. tarafindan verilen) sectiginiz anlamlilik

diizeyiyle (genellikle 0.05 veya 0.01) karsilastirmaniz gerekmektedir.

Bu durumda, p-degeri 0.865 oldugundan, tipik anlamlilik diizeyi olan 0.05'ten daha
biiyiik oldugu icin, bos hipotezi reddetmek igin yeterli kanitimiz yoktur. Hosmer-
Lemeshow testinde bos hipotez, lojistik regresyon modelinin verilere iyi uydugunu
varsayar. Bu nedenle, bu teste dayanarak, modelin verilere iyi uymadigint gosteren

anlamli bir kanit bulunmamaktadir.

Ozetlemek gerekirse, Hosmer-Lemeshow testinin sonuglari, kullandigimiz lojistik

regresyon modelinin verilere oldukga iyi uydugunu gostermektedir.

Tablo 19 ROE Degiskenli Model icin Hosmer-Lemeshow Test Sonuglar:

Adim 1 Ki- Df Sig.
kare
8,091 8 425

2018 yili ROE degiskenli modelimiz i¢in; test istatistigi (Ki-kare) 8.091 ve serbestlik
derecesi (df) 8 olarak verilmistir. Anlamlilik diizeyi (Sig.) ise 0.425 olarak

raporlanmustir.

Hosmer-Lemeshow testindeki bos hipotez, gbzlenen ve beklenen sonuglarin
anlamli bir sekilde farklilasmadigini varsayar. Bu nedenle, 0.425 p-degeriyle bos
hipotezi reddedemiyoruz ve bu, lojistik regresyon modelinin verilere uygun bir sekilde

uydugunu gostermektedir.

Ozet olarak, Hosmer-Lemeshow testi sonuglari, lojistik regresyon modelinin anlamli
bir uyumsuzluk gostermedigini gostermektedir, ¢linkii p-degeri (0.425) yaygin olarak
kullanilan 0.05 anlamlilik diizeyinden daha biiytiktiir.
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Tablo 20 ROA Degiskenli Model Simiflandirma Tablosu

Tahmin

yaymlanmamis yaymlanmis Dogruluk

Yiizdesi (%0)

Gozlem
Adim 1 rapor2018 9 20 31.0
yaymlanmamis

yaymlanmis 3 55 94.8
73.6

Toplam Yiizde (%)

ROA degiskenli modelin sonucunda elde edilen son siniflandirma rakamlar1 ve dogru
smiflandirma yiizdesini gosteren sonuglar Tablo-20°de verilmektedir. Tablo-20’ye dair
hesaplama yapilirken kesme degeri 0,5 olarak alinmistir. Sonuglara gére dogrulama
smiflandirma yiizdesi 73,6’dir. Bu sonuglara gére modelin siniflandirma giiciiniin iyi

oldugu soylenebilir.

Tablo 21 ROE Degiskenli Model Siniflandirma Tablosu

Tahmin

yaymlanmamis yaymlanmis Dogruluk

Yiizdesi (%0)

Gozlem
Adim 1 rapor2018 8 21 216
yaymlanmamis

yaymlanmis 4 54 93.1

71.
Toplam Yiizde (%) 3

ROE degiskenli model sonucu incelendiginde dogrulama siniflandirma yiizdesi 71,3 tiir. Bu

sonucumuzda modelin siniflandirma giiciiniin iyi oldugu goriilmektedir.
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Tablo 22 ROA Degiskenli Model Sonucu

B S.E. Wald Df Sig. Exp(B
Adim 1 Aktiftoplam 199 .189 1.105 1 293 1.220
Kaldirag .024 012 4.213 1 .040 1.024
ROA 072 .034 4.611 1 .032 1.075
Sabit  -2.837 1.716 2.732 1 .098 .059
Tablo 23 ROE Degiskenli Model Sonucu
B S.E. Wald Df Sig. Exp(p
Adim 1 Aktiftoplam .230 77 1.680 1 195 1.258
Kaldirag .019 011 3.064 1 .080 1.019
ROE 022 .010 4,924 1 .026 1.022
Sabit  -2.642 1.602 2.719 1 .099 071

P<0.05*

ROA degiskenli model sonucumuza gore; aktif toplam, 1.105 Wald istatistigi
ve .293 sig(p) degeri ile pozitif yonde %5 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak

anlaml iligki bulunmamastir.

Kaldirag orani; Wald istatistigi 4.213 ve .040 sig(p) degeri ile pozitif yonde

%35 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlaml1 iliski bulunmaktadir.

ROA,; 4.611 Wald istatistigi ve .032 sig(p) degeri ile pozitif yonde %5 anlamlilik

diizeyinde istatistiki olarak anlamli iliski bulunmaktadir.

ROE degiskenli model sonucumuza gore; aktif toplam, 1.680 Wald istatistigi
ve .195 sig(p) degeri ile pozitif yonde %5 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak
anlaml iliski bulunmamistir. Kaldirag orani; Wald istatistigi 3.064 ve .080 sig(p)
degeri ile pozitif yonde %5 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamli iligki
bulunmamaktadir. ROE; 4.924 Wald istatistigi ve .026 sig(p) degeri ile pozitif yonde

%5 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamli iligski bulunmaktadir.

Sonug¢ olarak, degiskenlerimize ait denklem degiskenleri sonucu tablosu
incelendiginde B_ROA degeri 0.072 ve B_ROE degeri 0.022 katsayilar1 pozitif degerli

oldugundan bu orandaki degiskenin artisiyla bagimli degiskenin olasiliginin arttigini
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gostermektedir. Wald sonuglart her iki degiskende de yiiksek ¢iktigi icin katsayilarin

anlamli oldugu sonucuna ulagilir.
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SONUC

Kiiresel 1sinma, iklim krizleri, gida krizleri ile hiikiimetlerin artik zorunlu olarak
tedbir almalarin1 gerekli kilmistir. Tiiketicilerin bilinglenmesi ve hiikiimet
diizenlemeleri de  isletmelerin  siirdiiriilebilirligin ~ boyutlar1  baglaminda
performanslarini artirmalarini ve bu performanslarini yayinlamalarini kaginilmaz hale
getirmistir. Bu baglamda siirdiiriilebilirlik raporlamasi isletmelerde finansal raporlara
ilave olarak yapilmaya baslanmigtir. Borsa siirdiiriilebilirlik endeksleri ile de
isletmelerdeki bu yonelim tesvik edilmeye ¢alisiimaktadir.

Bu ¢alismada, siirdiiriilebilirlik kavraminin 6nemi ve etkileri ele alinmistir.
Stirdiirtilebilirlik, dogal kaynaklarin dengeli ve verimli kullanilmasini igeren bir
perspektif olarak tanimlanmis ve c¢evresel, ekonomik ve sosyal boyutlarindan
bahsedilmistir. Cevresel boyut, isletmelerin ¢evre Ttzerindeki etkilerini ve
sorumluluklarin1 vurgular. Bu nedenle, isletmelerin c¢evresel duyarlilik gostererek
uzun vadeli siirdiiriilebilirlik hedeflerine odaklanmasi 6nemlidir. Ekonomik boyut,
isletmelerin ekonomik performanslarini artirmak i¢in kaynaklart etkin ve verimli bir
sekilde kullanmalarin1  gerektirirken, aym1 zamanda sosyal ve c¢evresel
sorumluluklarina odaklanmalar1 gerektigini vurgular. Sosyal boyut, isletmelerin
topluma, calisanlarina ve diger paydaslarina karsi sorumluluklarini yerine getirmesini
ve toplumsal fayda saglamasini ifade eder. Bu baglamda, siirdiiriilebilirligin
saglanmasi i¢in isletmelerin faaliyetlerinin sadece kar odakli olmaktan ziyade uzun
vadeli ve toplum odakli degerler yaratma hedefine yonelik olmas1 dnemlidir.

Sturdiiriilebilirligin - artan 6nemi 1ile birlikte isletmelerin siirdiiriilebilirlik
performanslarmin  6lgtimii, karsilastirilmas1  ve finansal performanslart ile
stirdiiriilebilirlik performanslar arasindaki iliski de ¢alismalarin odak noktasi haline
gelmistir. Caligmalarda siirdiiriilebilirlik raporu yaymlamanin isletmelerin finansal
performansini nasil etkiledigi, finansal performans ile siirdiiriilebilirlik performansi
arasindaki iliskiler ¢esitli yontemler ve ol¢iitler kullanilarak incelenmistir.

Bu calisma kapsaminda BIST 100 endeksinde islem goren 87 isletmenin
finansal verileri esas alinmistir. Ancak mali kuruluslar farkli finansal karakteristikleri
nedeniyle calisma disinda birakilmigtir. Analizler igin lojistik regresyon analizi

kullanilmigtir. Bu analizle, siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin finansal
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performanslart agisindan ne gibi farkliliklar oldugu ve finansal performansin
stirdiiriilebilirlik raporu yayinlama iizerinde etkisi olup olmadigi arastirilmistir.
Calisma yapilirken ROA ve ROE degiskenlerimiz arasinda ¢oklu dogrusal baglanti
problemi oldugu i¢in analize ayr1 ayri dahil edilmistir. Analiz sonuglarina gére 2018
yili i¢in hem ROA hem de ROE degiskenli modellerin verilere iyi uydugu ve
siiflandirma giiciiniin 1yi olarak tespit edilmistir. Degiskenlerin katsayilari pozitif ve
anlamlidir, yani ROA ve ROE arttikca bagimli degiskenin olasilig1 da artmaktadir.
Yani isletmelerin finansal performanslari arttikga siirdiiriilebilirlik performanslart
dolayistyla rapor yaymlama olasiliklar1 artmaktadir. Diger yillar i¢in ise Onceki
caligmalarla paralel sekilde modelin degiskenleri ile siirdiiriilebilirlik performansi
arasinda anlamli bir iligki tespit edilememistir. Yani sirketlerin finansal performanslari
ile siirdiiriilebilirlik raporu yaymlama durumlar1 arasinda anlamli bir iligki tespit
edilememistir. Literatiirde de finansal performans ile siirdiiriilebilirlik performansi
arasindaki iligski ve iligskinin yonii konusunda bir fikir birligi yoktur. Ancak artik
strdiirtilebilir kalkinma ve kurumsal siirdiiriilebilirlik siirekli glindemde tutulmasti, bu
dogrultuda hareket edilmesi ve karar alinmasi gereken bir olgudur. Siirdiiriilebilir
kalkinma icin 6nemli aktdrler arasinda yer alan isletmelerin stirdiirtilebilirlik agisindan
bilingli sorumluluklarin1 yerine getirmeleri ek maliyetlere neden olsa bile
kaginilmazdir. Isletmelerin sadece kar elde etmekten daha fazlasin1 hedeflemeleri ve
sosyal ve cgevresel etkileri gbzetmeleri, uzun vadede basariya ulagmalarimi ve

stirdiiriilebilir bir gelecek i¢in katkida bulunmalarini saglayacaktir.
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