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TESEKKUR

Gunumuzde, birey, toplum ve ¢evre kosullarinin isletmelerin siirdiiriilebilir olma
yolunda kurumsal yonetime eklenmesi ile pek ¢ok isletmenin Kurumsal Sosyal
Sorumluluk veya siirdiiriilebilirlik raporlar1 yayinlayarak ¢evre, sosyal, ekonomik ve
yonetim konularindaki faaliyetleri ile ilgili paydaslarin1 aydinlattigi ve borsalarinda
isletmelerle ilgilenen yatirimcilara seffaf bilgi sunmalarini ve ihtiyaglari olan iiriin ve
hizmeti saglamak maksadiyla bir takim faaliyetler yirdtttkleri gérilmektedir.

Bu tez ¢alismasinda Siirdiirtilebilirlik, Sosyal Sorumluluk ve Finansal Performans
kavramlar ile ile ilgili teorik bilgiler verilmistir. BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde
yer alan isletmelerin Sosyal Sorumluluk Aciklamalarinin Finansal Performans
Uzerine Etkisi ile ilgili temel bulgularla sonuglandirilmistir.
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SURDURULEBILIRLIK RAPORLARI KAPSAMINDA KURUMSAL
SOSYAL SORUMLULUGUN FiNANSAL PERFORMANS UZERINE
ETKIiSI: BIST SURDURULEBILIRLIK ENDEKSINDE BiR ARASTIRMA

Bahsende TASDEMIR
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Isletme Ana Bilim Dal, Yiiksek Lisar.l.s Tezj, Temmuz 2017
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OZET

Siirdiiriilebilirlik Endeksinin Borsa Istanbul’da 2014 yilindan itibaren yayimlanmasi
tilkemizde siirdiiriilebilir kalkinmay1 hedef alan isletmeler agisindan son derece
onemli bir gelisme olmustur. Surddrilebilirlik Endeksi platformu, lkemizde
kurumsal siirdiiriilebilir raporlama ve siirdiiriilebilir muhasebe 6gelerinin gelisimine
de yardimci olmaktadir. Bu baglamda tez ¢aligmasinin temel amaci, stirdiiriilebilirlik
raporlart kapsaminda isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluk agiklamalarinin
finansal performanslar1 iizerinde etkisi olup olmadigini tespit etmektir. Borsa
Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan 35 isletmenin 2011-2016 tarihleri
arasinda stirdiiriilebilirlik raporlart ve faaliyet raporlarinda kurumsal sosyal
sorumluluk ile ilgili verdikleri bilgiler arastirilmistir. S6z konusu caligsma ile finansal
performans gostergesi olarak isletmelerin ilgili yillarda finansal analiz oranlar
(faaliyet oranlari, karlilik oranlari, mali yap1 oranlar1 ve likidite oranlari) bagimh
degisken olarak kullanilmistir. Calismada bagimsiz degisken olarak belirlenmis olan
kelimeler ise; ¢alisan, miisteri, ¢evre, toplum, paydas, siirdiiriilebilirlik, risk yonetimi
ve yeniliktir. Isletmelerin finansal performanslar: oran analizi yontemi ile olgilerek,
yukarida belirtilen kurumsal sosyal sorumluluk aciklama kavramlari ise isletmelerin
ilgili yillarda yayimlamis olduklar1 stirdiiriilebilirlik raporlar1 ve faaliyet raporlari
kapsaminda icerik analizi ile tespit edilmistir. Tez caligmasi sonucunda elde elden
temel bulgulara gore isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluk agiklamalari ile
karlilik oranlar1 arasinda anlamli bir iliski olup birbirini pozitif yonde etkilemektedir.
Sosyal sorumluluk agiklamalarinin likidite oranlari tizerine olan etkisi anlamlidir ve
birbirini pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Ac¢iklamalarin faaliyet oranlari
Uzerine olan etkisi anlamlidir ve birbirini pozitif yonde etkilemektedir. Calisma
sonucuna gore isletmelerin siirdiiriilebilirlik raporlarinda ve faaliyet raporlarinda
yaptiklar1 sosyal sorumluluk agiklamalarinin, isletmelerin finansal performanslarini
pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Suardurulebilirlik, Kurumsal Sosyal Sorumluluk, Finansal
Performans
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ABSTRACT

Publication of the Istanbul Stock Exchange Sustainability Index since 2014 has been
an extremely important development in terms of businesses aiming at sustainable
development in our country. This platform assists in the development of corporate
sustainable reporting and sustainable accounting elements in our country. In this
thesis study, it has been examined whether or not the enterprises have an effect on
the financial performance of corporate social responsibility statements within the
scope of sustainability reports. In this context, the sustainability reports and the
reports on corporate social responsibility in the annual reports of the 35 companies
listed in the Stock Exchange Istanbul Sustainability Index in 2016 were examined
between 2011-2016. The financial ratios (activity ratios, profitability ratios, financial
structure ratios and liquidity ratios) calculated by the operator in there lated years
were used as the financial performance indicator in the thesis study. The words
specified as independent variables; Employee, customer, environment, society,
stakeholder, sustainability, risk management and innovation. The financial
performance of the business is measured by the ratio analysis method and the
corporate social responsibility statements mentioned above are determined by the
content analysis within thes cope of the sustainability reports and annual reports
published by the enterprises in there lated years. In the study, the statistical analysis
of the effects of the independent variables on the dependent variables was performed
using the analysis of the main components and panel leasts quares method. As a
result of the thesis study, the effect of the corporate social responsibility statements
on the profitability ratios is positive and affects each other positively. The effect of
the disclosures on the liquidity ratios is positive and they affect each other positively.
The impact of disclosures on activity rates is positive and affects each other
positively. As a result, it has been determined that the disclosures made by the
companies in their sustainability reports and annual reports affect the financial
performance of the entity in positively.

Keywords: Sustainability, Corporate Social Responsibility, Financial Performance
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GIRIS
Kurumsal Sosyal Sorumluluk kavrami Sanayi devrimi ile tiiketmeyi aligkanlik haline
getirmis toplumlarin iktisadi ve ekonomik hayatinin esasini olusturdugu global
ortamda bulunan gevreyle, toplumla ve iktisadi hayatla ilgili olumsuzluklara ¢6zim
saglayabilme seceneklerinden biri olarak meydana gelmistir. Kaoslarin arka arkaya

gortldiigi 1970°den itibaren iilkelerin yonetimleri, ¢alisma hayati ve toplumlar

arasinda 6nem kazanmaya baglamistir.

Turkiye igin ise Kurumsal Sosyal Sorumluluk Ahilik sistemi ile benzerlik gosterse ve
iyilik yapmak ile karistirilsa da bahse konu kavramin gelisim gosteren esas neden
1980 y1l1 sonras1 gerceklesen liberal ekonomi ile bigimlenmistir. Bu asamada {iretme
ve tiiketme islevlerinin lokal esnaflardan ve kisilerden, iilke ve devletlerarasi iiretme
ve tliiketme islevine gecis gOstermesi bir baslangictir. 2000 yilindan baslayarak
firmalarin  karhilik seviyelerinde artis gosterme tarafli satma yOntemlerini
kuvvetlendirme gereksinimi, elde edilemeyen pazar tlrlerinin yayginlagmasi, itibar
yonetiminin alicilarin  algilarinda yer bulmasi, diizenli sektdrler ile devlet
yonetiminin baglantilarinda gelisim saglanmasi, ham madde ve enerjinin fiyatlarinda
bulunan ve kullanim asamasindaki artma ile verimli olma hususuna dikkat ¢ekilmesi
gibi hususlar sebebiyle Kurumsal Sosyal Sorumluluk algisi, gereksinimi ve
uygulama tiirleri hem ¢alisma hayatinin hem de akademik ¢evrenin alakasini yogun
bir bigimde ¢ekmistir. Tiirkiye i¢inde sermaye pazariin batili benzerlerine gore bir
dagilim gostermemesi, kurumsal idarecilik prensiplerinin uygulamasinin kisith
sekilde yapilmasi, toplumsal yapmin bir itici gii¢ seklinde karar vericilerde etki
gosterememesi gibi sebeplerle Kurumsal Sosyal Sorumluluk yaklasimi ve kiiltiirti
Tirkiye iginde kisith bir seviyede gelisim gostermistir. Tiirkiye iginde gelir
diizeyinde artis goriilmesi, tiiketim saglayanlarin daha bilgili olmalari, Kurumsal

Sosyal Sorumluluk uygulama turlerinin 6nem derecesini arttirmis buna paralel olarak



tiketim saglayanlar da itibarin giliclenmesini arzulayan ve gereksinimi bulunan
markalarin ve firmalarin bu kapsamdaki proje tiirleri ve daha énemli olan1 iletigim

kurma caligmalar artig géstermistir.

Gunumuzde de birey, toplum ve ¢evre kosullarinin igletmelerin siirdiiriilebilir
kalkinma yolunda kurumsal yonetime eklenmesi ile pek ¢ok isletmenin Kurumsal
Sosyal Sorumluluk veya Surdarllebilirlik Raporlar1 yayimlayarak cevre, sosyal,
ekonomik ve yonetim konularindaki faaliyetleri ve ¢abalar1 hakkinda paydaslarini
aydinlattigit ve borsalarinda isletmelerle ilgilenen yatirimcilara seffaf bilgi
sunmalarin1 ve ihtiyaclar1 olan iirlin ve hizmeti saglamak maksadiyla bir takim
faaliyetler yirittikleri goriilmektedir. Isletmeler de bu gercevede sadece ekonomik
getiriye degil meydana getirdikleri faaliyetlerin sosyal ve ¢evresel risklerini de goz
oniinde bulundurup tedbir alma yoniinde adimlar atmis, ilerleme gostermislerdir.
Artik sadece isletmeler degil tiiketiciler de almay: diislindiikleri veya arastirdiklari
iirlinlin ¢evreye olan etkilerini ve sonuglarini incelemektedirler. Paydaslar da soz
konusu durumlarda isletmelerden seffaf bilgi beklemektedirler. Isletmelerin yalnizca
kdr amacli yOnetim stratejilerinin uzun donemde siirdirilebilirlik acisindan

basarisizlikla sonuc¢lanabilecegi goriilmektedir.

“Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 Kapsaminda Kurumsal Sosyal Sorumlulugun Finansal
Performans Uzerindeki Etkisi: BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde Bir Arastirma”
konu baslig1 bulunan bu tez ¢aligmasi dort boliimden olugmaktadir.

Birinci boélimde siirdiiriilebilirlige iliskin kavramsal cerceveye ve genel esaslara
deginilmistir. Bu kavramlarin, tanimi, mahiyeti, unsurlari, niteligi gibi hususlar genel

olarak irdelenmistir.

Ikinci bolimde sosyal sorumluluk kavrami, sosyal sorumlulugun dogusunu etkileyen
faktorler, sosyal sorumluluk amaglar1 ve ilkeleri, sosyal sorumluluk modelleri, sosyal
sorumluluk 1ile ilgili goriisler belirtilmistir. Bu sekilde siirdiiriilebilirlik raporlar
kapsaminda kurumsal sosyal sorumlulugun finansal performansa etkisi
arastirmacilara teorik bir ¢erceve sunulmus olacaktir.

Tez ¢alismasimnin UgUncl boliimiinde performans kavrami, performans Ol¢limiiniin
amaglari, finansal performans kavrami, finansal performans o6l¢limi, muhasebe

temelli finansal performans gostergeleri incelenmistir.



Calismanin dordinct bolima olan arastirma boliminde ise teori ile uygulama
arasinda baglanti kurulmus; BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde Strdirulebilirlik
Raporlar1 kapsaminda kurumsal sosyal sorumlulugun finansal performans lzerindeki

etkisi incelenmistir.

Bu calismanm amaci BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde bulunan 35 isletmenin,
faaliyet raporlarinda yer alan kurumsal sosyal sorumluluk agiklamalarini ve finansal
performansi etkileyip etkilemedigini test etmektir. Ek olarak isletmelerin kurumsal
sosyal sorumlulukla ilgili faaliyetlerinin yatirimeilar veya isletmenin ¢evresindekileri
etkileyip etkilemedigini dikkate alinarak; s6z konusu isletmelerin finansal
performans ile kurumsal sosyal sorumluluk arasindaki iligki tespit edilmeye

calisilmigtir.

Bu tez caligmasinin sonucunda elde edilen temel bulgulara gore; isletmelerin sosyal
sorumluluk agiklamalar1 ile finansal performans gostergeleri olan karlilik oranlari,
faaliyet oranlar1 ve likidite oranlar1 arasinda pozitif bir iliski mevcuttur. Isletmeler
sosyal sorumluluk faaliyetlerine verdikleri 6nem ile finansal performanslarini pozitif

yonde etkilemektedirler.



BIRINCi BOLUM
SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI

Tez ¢alismasinin bu bdliminde isletmelerin 6miirlerinin uzun soluklu olmasi ig¢in
giinimiizde siklikla bahsedilen ve her isletme i¢in Onemlilik arz eden

stirdiiriilebilirlik kavraminin tanimi, 6zellikleri gibi bir takim bilgilere yer verilmistir.
1.1. SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI

Surdiiriilebilirlik kavrami gectigimiz dénemlerin, tizerinde biiylik tartigmalara,
konusmalara neden olan kavramlardan birisidir (Demir ve Sezgin, 2014: 714).
Siirdiiriilebilirlik kavrami basta Dunya (Brundtland) Komisyonu’nun cevre ve
gelisim konulu “Ortak Gelecegimiz” adli 1987 yilinda yayimlanan raporu ile
ekonomi alani temel olmak iizere hayatin hemen hemen her alaninda etki gostermeye
baslamistir (Cantimur, 2011: 4). Surddrulebilirlik, birgok konu ile kullanildigindan
dolay1 birbirinden farkli anlam barindiran ve kendine bir¢ok alanda yer bulan bir
kavram haline doniismiistiir. Siirdiiriilebilir kalkinma, strdurulebilir kentler,
surddrulebilir tarim, strdiirilebilir mimari, strddrtlebilir ekonomi ve sirdiralebilir
blylme gibi faktorler yayginlasmaya baslayinca konu tartismalara ve yorumlamalara
acik anlasilmasi gii¢ karmasik bir hale gelmistir. Bundan dolay1 ilgilenilen konu
kapsaminda siirdiiriilebilirlik kavraminin hemen hemen her alanda ve farkl
konularda kullanilmasindan ve tartismalara agik olmasindan dolay1 herkes tarafindan
kabul edilen ve benimsenen bir taniminin yapilmasi da zor hale gelmistir (Yavuz,
2010: 65). Surduriilebilirlik kavramu literatiirde farkli boliimlerde farkli tanimlamalar

ile gosterilmistir. Bu farkli tanimlamalarin bazilar1 asagida belirtilmektedir.

Soubbotina (2004)’ ya gore surddrilebilirlik; mevcut ihtiyaglarin karsilanmasi ve

haklarin korunmasi bakimindan benzer kosullara sahip olunmasi seklinde
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tamimlanmistir. Bigak¢1r (2012) siirdiiriilebilirligi; var olabilme hacmi seklinde
tamimlanmistir.  Azapagic  (2003) ve Malovics ve arkadaslarina  gore:
Surduralebilirlik; ginlimuz ihtiyaglarini karsilandig1 esnada yarin igin gerekli olacak
ihtiyaglar i¢in Onlem almaktir. Cakar (2007)’ a gore siirdiiriilebilirligin ¢evreci
boyutu anlaminda, hali hazirda bulunan kaynaklar tiiketirken gelecek olan nesillerin
bu kaynakladan faydalanmalarmi saglayabilmek ve kullanma sanslarini yok
etmemektir. Camlica ve Akar (2014)’ in siirdiiriilebilirlik kavramina tanimi ise:
Yarma kalabilmek siirekli olmak varligin1 her daim devam ettirebilme yetenegine
denir. Yelkikalan ve Aydin (2010)’ in bu konudaki tanmimi: Surddrilebilirlik,
glinimuzdeki mevcut ihtiyaclar karsilanirken gelecek kusaklara yarar saglayacak
ekonomik sosyal ve gevre ile ilgili kaynaklarin dikkatli 6zenli ve etkin kullanimidir.
Filiz ve Hacthasanoglu (2011)’ nun gorisleri: Strdirtlebilirlik, kaynaklar1 gelecek
nesillerin bugiin bizim ihtiyaglarimiz i¢in kullandigimiz kaynaklar ileride ihtiyag
duyacaklar1 g6z oninde bulundurularak kullanmaktir. Chapin ve arkadaslarina
(1996) gore: Surdurulebilirlik, cevre bilimi sisteminin 6gelerinin, ilerlemesini ve
uretkenlik o6zelliklerini gelecek ddnemlerde de surdlrebilme yetenegi olarak

tanimlanmaktadir.

Literatirde belirtilen tanimlamalar dogrultusunda sdrdirtlebilirlik, insan oglunun
ihtiyaglarmi Karsilamak i¢in bugun kullanmakta ve faydalanmakta oldugu bir takim
degerler, bu degerler ¢evre, sosyal, ekonomik, ahlaki olarak siralanabilir ve bu
degerler ile yasam i¢in gerekli olan ihtiyaglar i¢ ice diisiiniilerek gelecek nesiller i¢in
yasamlarmi optimum diizeyde devam ettirmelerine firsat saglayacak sekilde

kullanma olarak tanimlanabilir.
1.2. ISLETMELERDE SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI VE ONEMI

Dogadaki, toplumdaki her canli gibi isletmelerin de yasamlarinin sona erdigi bir
zaman dilimi bulunmaktadir (Dinger, 2006: 411). Olduk¢a ©nem arzeden
strddrdlebilirlik hususunda gerekli itinayr gostermeyen isletmelerin yasam siireleri
genel olarak ortaklarinin yasam siireleri ile paralel ve aym yonli olarak
degismektedir. Ayn1 zamanda strdurulebililik konusunda gereken 0zeni gosteren
duyarli ve bilingli davranan isletmelerin yasam sureci, isletmenin ortaklarinin

gelecek kusaklar1 stresince de devam etmektedir (Clarke ve Clegg, 2003: 60).



Isletmeler yoniinden bakildiginda sirdirilebilirlik; iktisadi olarak beklenen sonug ile
gevreye ve sosyal yasama yonelik hassas davranma arasindaki orantidir geklinde
degerlendirilebilir. Isletmelerin ulusal ve uluslararas1 ekonomi igerisinde rol almasi,
ekonomik sorumluluklarinin yani sira ¢evre ve topluma karsi olan sorumluluklarini
da beraberinde getirmistir. Boylece isletmeler artik sadece isletme ortaklarina ya da
potansiyel yatirimcilarina kKarsi sorumlu degil ayni zamanda ve ayni 6lglide butin
paydaslarina karst sorumlu olmustur. Siirdiiriilebilirlik kavraminin onemli hale
gelmesindeki 6nemli bir sebepte ilgili sorumluluk agisindan dogan bir takim
problemler de isletmelerin yonetim anlayislarinda etki gostermeye baslamasidir,
meydana gelmesi ve karsilasilmasi olasi problemler asagida belirtilmistir (Aksoy,
2013: 1).

e Iklimdeki degisikliklerle birlikte ortaya ¢ikan ve diinya ¢apinda meydana
gelen cevre felaketleri, isletmelerin faaliyetlerinde daha 0zenli ve dikkatli
olmalar1 mecburiyetini dogurmustur.

e Uluslararas1 alanda imzalanan ticaret anlasmalarinda “Sdrdurilebilirlik”
kavrami 6ne ¢ikmaya baslamistir.

e “Siirdiiriilebilirlik” kavrami Uluslararasi finans kuruluslarinin kredi kullanimi
icin belirledikleri kosullar igerisinde kullanilmaya baglamistir.

e Miisterilerin glin gectikce artan sosyal ve cevresel konulardaki hassasiyeti,
urin ve hizmet Uretiminde isletmeleri daha duyarli ve 6zenli davranmaya
itmistir.

e Borsaya kote olma sartlarinin arasina cevresel ve sosyal Olgltlerinin de
belirtilmesi mecburiyeti koyulmustur.

e Uzun donem icin isletmelerin siirekli olmasi ¢evresel ekonomik ve sosyal
kaynaklarini etkin bir bigimde kullanmasi 6nemli hale gelmistir ve isletme bu
Uc alanda da aynmi anda rekabet edebilme avantaji saglanmasi gerekliligi

6nemli bir gergek olmustur.

Mikro seviyede ©nem arzeden sirddrdlebilirlik makro seviyede de oldukga
onemlidir. Boylece devlet ile toplum, faaliyetlerin toplum yararina yapilmasi
stirekliligini amag¢lamaktadir. Bu amacla siirdiiriilebilirligi gerceklestiren isletmelerin
cogalmas1 makro ekonomik agidan bakildiginda da zinde ve saglikli bir ekonominin
temel isareti olacaktir (Aslanbay, 2008: 50).



Isletmelerin siirdiiriilebilirlik niteligi ile birlikte sayilarinin ve hacimlerinin de
artmas1 ekonomik agidan isletmelere ve paydaslarina bir takim yararlar saglayacaktir

(Simsek, 2009: 47).

Isletmelerin genellikle hedefleri arasinda toplumun ihtiyaclarma yanit vermekle
birlikte ayn1 zamanda verimlilik saglamak, ortaklarinin paydaslarinin refah seviyesini
arttirmak gibi faktorler yer almaktadir (Mirze, 2010: 391). Bahsi gegen hedeflerin
gerceklestirilmesi ve slrdiriilebilir kalkinma saglanmasi bakimindan ekonomik,
cevre ve sosyal disiince yapilarinin ahenk igerisinde olmasi gerekmektedir
(Kogaslan, 2010: 53). Bu kosullar altinda surddrulebilirlik stratejik bir ehemniyet
tasimaktadir. Isletmelerin stratejik anlamda faaliyetlerine devam etmeleri rekabet
avantaj1 saglama ve kalkinmay1 da devam ettirebilecegi anlamina gelebilir (Eccles ve

Michael, 2010: 33).

Kiresellesmenin devam ettigi dinyada insanlik din, dil, ik, cografya ayrt
etmeksizin ortak degerler ve amaglar etrafinda bulusulmustur. Nitekim is diinyasinda
da bu sekilde olmustur. Dolayisiyla gunimizde “surddrtlebilirlik” faktori is
unsurlarinin  vazgecilmez bir kavramina déniismiistiir. Isletmelerin uluslararasi
pazarlara girmesi bu alanlarda faaliyet gostermesi isletmelere bazi sorumluluklar
yiiklemektedir. Ayn1 sekilde iletisim teknolojilerindeki degisim ve gelisim, isletmeler
lehine ya da aleyhine bilgilerin ¢ok cok kisa siirede dagilmasi, yine isletmelerin

sosyal ve cevresel sorumluluklarini arttirmaktadir (Seckin, 2009: 26).

Siirdiiriilebilirlik yaklagimimin popiiler hale gelmesi 1987 yilinda yaymlanan
Brundtland Raporu sayesindedir. Ancak bu yaklasim 1960’11 yillardan itibaren
degerlendirilmeye baglanmustir. Strddrilebilirlik faktéri hemen hemen 20 senedir
gbzde faktor olarak bircok isletmenin, akademisyenin arastirmalarinda,

faaliyetlerinde yerini almigtir.

Surdardlebilirlik anlayisin gelismesinde ve kullaniminin yayginlasmasinda ayrica
uygulanabilirliginin gergeklestirilmesinde pay: olan galismalar Tokgdz ve Once’ nin
calismasindan esinlenerek Tablo 1. 1’de tarih sirasina gore belirtilmistir (Tokg6z ve
Once, 2009: 259).



Tablo 1.1: Siirdiiriilebilirligin Olusumuna Katki Saglayan Caligmalar

YIL

CALISMALAR

ACIKLAMA

1972

Birlesmis Milletler
Insan Cevresi
Konferansi

Birlesmis Milletler tarafindan diizenlenmis olan konferansta
ekonomik ve sosyal ilerlemenin cevre ile iliskisi degerlendirilmis
(Bozlogan, 2005: 1015) ¢evrenin 6zenle korunmasi ve gelistirilmesi
icin insanlara temel olacak ve yol gosterecek ve ilham verecek ortak
bir perspektif ve ortak gayeler gelistirilmesi gereksinimi Uzerinde
durulmustur. Bu cercevede, kaynaklarin kullaniminda nesiller arasi
esitlik, sosyal ve ekonomik yonden gelisme ile birlikte cevre
iligkisini irdeleyen ve vurgulayan cesitli ilkeler ortaya ¢ikmistir. Bu
ilkeler, gelismenin stirdlrulebilir olmasi agisindan ana mesnetlerine
vurgu yapmistir.

1977

Uluslararasi Calisma
Orgiitii Cokuluslu
Sirketler ve Sosyal
Politika ile  Tlgili
Ilkeler Uclii
Bildirgesi.

Mart 2000 yilinda gézden gecirilmistir. Ve uluslararasi belgede yer
alan ilkeler cok uluslu isletmelere, hiikiimetlere, is¢i ve igveren
kuruluslarina, egitim hayat kosullart istihdam ve is¢i-igveren
iligkileri gibi farkli alanlarda gelecege 1s1k tutan tavsiyelerde
bulunulmustur.

1987

Dinya Cevre ve
Gelisme Komisyonu

DCGK kurumunun yaptigt caligmalar neticesinde “Ortak
Gelecegimiz Raporu yayimlanmistir (Giir, 2012: 89). Bu rapor belirli
bir zaman sonra Brundtland Raporu olarak tamitilmistir ve raporda
gelismenin siirdiiriilebilir olmasi i¢in stratejik hareket planlarinin
yapilmasi gerekliligi (Banerje, 2002: 4) ve genel anlamda yaygin
olarak bilinen aynm1 zamanda pek ¢ok atif alan ve herkes tarafindan
kabul géren tanimi yer almustir. Cevre ile birlikte gelisme konular
g6z onunde bulundurularak siirdiiriilebilir gelisme igin diinya
capinda bir eylem plani yapilmasi i¢in zemin hazirlamistir.

1989

CERES ilkeleri

Kirliligin azaltilmasi yoniinde ve ¢evrenin korunmasi ile alakali etik
ilkeleri icermektedir.

1992

Yeryzi Zirvesi

Bu zirveye 179 iilkenin Devlet ve hiikiimet baskanlari ayrica binlerce
resmi temsilci katilmigtir ve bu zirvede bes dnemli uluslararasi belge
kabul edilmistir. Bu belgelerden birisi “Giindem 21" ile esitsizlik
yoksulluk ve kit kaynaklarin 6nemi belirtilmis (Grafton, vd., 2004:
66), gelisim ve ¢evre hususlarimin diinya ¢apinda isbirligi yapilarak
¢oziim yoluna gidilebilecegi ve politikacilara bu durumda biyuk
sorumluluk diistiigiini belirtmistir. Stockholm Konferansinda ¢evre
konularina sorun hedefli bir yaklasim benimsenmistir. Rio’da dogal
kaynaklara bagli surdurdlebilir ekonomik gelisme ile insan
kaynaklarinin gelistirilmesini benimseyen birbirleri ile iliskili bir
yaklasim benimsenmistir. Siirdiiriilebilir gelisme kavramina detayli
ve kapsamli bir sekilde deginilmis ve katilimei orgutlerin ayrica
stireclerin Birlesmis Milletler, hiikiimetler ve diger tiim kurulus ve
kurumlarca kabullenilmesini saglamstir.

1997

Kyoto Protokoli

Kiiresel 1sinma ve iklim degisikligi ile miicadele etmek i¢in kurulmus
uluslararas1 bir cercevedir. Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi
Cerceve Sozlesmesi dogrultusunda imzalanmaistir.

Kyoto Protokolliniin ana amaci, atmosferdeki sera gazi ¢oklugunun,
iklime igin tehlikeli olmayacak diizeydeolmas: ve dengede kalmasini
saglamaktir.

2000

OECD  Uluslararasi
yatirimlar ve
Cokuluslu Isletmeler
Bildirgesi

Bu uluslararast belgede ¢ok uluslu isletmelerin yatirim yaptiklar
ilkenin sorumluluklart ayrica topluma karst sorumluluklari 6ne
strilmiistiir.




Tablo 1. 1: Siirdiiriilebilirligin Olusumuna Katki Saglayan Caligmalar (Devam)

YIL | CALISMALAR ACIKLAMA

2001 | Surduarualebilir Isletmelerin diinyaya sagladigi katkisinin ve sebep olduklar1 gevre ve
Gelisme Diinya Is | sosyal maliyetlerini isletmenin hesaplarina eklemeleri gerektigi ortaya
Konseyi koymustur.

2002 | OECD Cevre | Gundem 21’in 27 tane ilkesi geligtirilmistir. Diinyay1 daha yasanilabilir
Parlamento daha iyi hale getirmek maksadiyla ekonomik ilerlemede isletmelere bir
Komisyonu sorumluluk ve énem yiiklemistir.

2012 | Birlesmis Milletler | Birlesmis Milletler liderliginde 20-22 Haziran 2012 tarihlerinde , “Rio +

Sirdaralebilir

20” UNCED konferans: gergeklestirilmistir. Brezilya'nin Rio De Janerio

Kalkinma kentinde gerceklestirilmistir. Ayrica bundan daha énceki konferanslarda
Konferansi’nda alinan Kararlarin uygulanacagi tekrarlanmigtir. Konferans bitiminde
(UNCED) “Istedigimiz Gelecek” adinda bir sonug¢ bildirgesi yayimlanmistir.

Bildiride, siirdiiriilebilir kalkinmanin ger¢ege uygun hale gelmesi igin
ekonomik, sosyal ve gevresel faktorlerin uyumlu bir sekilde entegre
olmasit ve toplumun tim kesimlerinin siirdiriilebilir kalkinmanin
gerceklestirilmesinde  sorumluluklarinin =~ 6neminin  biiyiikliigiine
deginilmistir (Tirag, 2012: 64).

Kaynak: Tokg6z ve Once, 2009: 259.

Yukarida bilgileri verilen siirdiiriilebilirligin  olusumunda ©6nemli rolleri olan

caligmalarin da etkisiyle giiniimiize sik kullanilan kavramlar arasina girmistir.

1.3. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI

Isletmelerin davranislar1 giin gectikce kiiresellesme ve teknolojinin hizla ilerlemesi
ile degismis ve isletmelerin davranislari iizerinde oldukca buyuk etkiler yaratmistir.
Kiiresellesme gectigimiz amanlara kiyasla daha net ve fark edilir duruma gelmistir.
Bu baglamda isletmelerin sorumluluk alma hususu degisik kapsamlara biirinmiistiir.
Bu cercevede isletmelerin sosyal ve cevresel olmak iizere sebep olduklar
problemleri minimum seviyeye indirgemek icin etkin ve verimli olarak ¢alismalarini
gerektirmistir. Ciinkii isletmeler kendilerine ekonomik fayda saglamasi ile birlikte
hayat standartlarinin derecesini yukselten drin ve hizmet Uretimiyle devam
ettirdikleri faaliyetlerden dolayr bir takim sorunlara neden olmuslardir (Hahn ve
Scheermesser, 2006: 2). Bahsedilen husularin neticesi olarak sdrdarulebilirlik
kavrami daha mihim hale gelmis ve bu yonde devam eden ¢alismalar 1987 yilinda
yayimlanan Brundtland Raporu’nda degerlendirilmistir. Gelecek nesillerin olasi
ihtiyaglarii karsilamalarina mani olmaksizin gunimiz ihtiyaglarmi karsilamaya

saglamak olarak tanimlanmistir (Russell vd., 2007).

Sonraki donemlerde ise surddrulebilirlik faktorl artik bir isletmenin varligini devam
ettirebilme yetenegi olarak goriilmeye baslanmistir. Bunda paydaslarin cevre ve

sosyal baskilart onemli rol oynamistir. Ve bunlarin sonucu olarak kurumsal
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strdurdlebilirlik kavrami 6nem gormeye baslamistir (Hockerts, 2001: 37). Literatire
bakildiginda  “Kurumsal  Siirdiiriilebilirlik”  kavraminin  farkli  tanimlar
bulunmaktadir. Bazilarina asagida deginilmistir. Kurumsal Surdarilebilirlik,
isletmelere uzun vadeli fayda saglamak i¢in ekonomik, cevresel ve sosyal
kavramlarin isletmelerin Karar yapilarina uygulanmasi ve uyarlanmasi gerekmektedir
ve bunlar kurumsal yonetim ilkeleri ile birlikte uyumlu bir sekilde
gergeklestirilmelidir. Aym1 zamanda bu hususlardan dolayr meydana gelebilecek

risklerin etkin bir bicimde yonetilmesidir (Borsa Istanbul, 2015: 2).

Kargm ve digerlerine (2013)’e gore: Kurumsal Surduarilebilirlik gelismekte olan bir
yonetim bicimidir ve blyume ile birlikte k&r maksimizasyonu calismasina yon

vermede bir alternatif olarak ortaya ¢ikmistir seklinde tanimlanmustur.

Wilson (2003)’a gore Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, isletmenin karlihigi ile birlikte
blyumesini benimsemek ve ekonomik blyume, ¢evrenin korunmasi ayrica sosyal

hakk1 gozetme gibi ulusal hedefleri benimsemektir.

Dyllick ve Hockerts (2002)’a gore kurumsal siirdiiriilebilirligi, ¢evre ve sosyal
stirdiiriilebilirligin bir birlesimi seklinde tanimlamistir. Ayn1 zamanda, isletmelerin
uzun sureli kazanglarina yonelmelerini, kisa siireli kazanglar1 goz ardi etmeleri

gerektigini vurgulamislardir.

Sancar (2013)’a gore: Kurumsal Surdirdlebilirlik; isletmelerin 6niine ¢ikan firsatlar
degerlendirmeleri gerektigini ve uzun siireli ortaklik kaynagi olustururken bunu
riskleri etkin bir bigimde ydneterek basarmayi saglayan bir yaklagimdir. isletmelerin

stirekliligini saglarken ayn1 zamanda kérliliklarininda daim olmasini saglamaktir.

Schategger (2006) ve digerlerine gére: Kurumsal Strdurulebilirlik, icinde bulunulan
sistemde yasanan problemlerden ileri gelen verimsizlikler, karar verme sirecindeki
zayiflik ile alakali bir takim eksikliklerin giderilmesi yoniinde meydana gelen bir

yOnetim kuramidir.

Ozgiic (2009)’e gore, kurumsal surdurdlebilirlik devlet ve toplumun isbirligi
igerisinde oldugu ortak bir ¢alismadir ve isletmelerin ekonomik faaliyetlerinin yani

sira sosyal ve ¢evre faaliyetlerine de yonelmesi gereken bir ¢alismadir.
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Roca ve Searcy (2012)’e gore: Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, isletmelerin, ortaklarin ve
paydaslarin giiniimiizde mevcut ihtiyaglarini karsilamasi ve isletmelerin gelecek
donemlerde ihtiya¢ duymasi muhtemel olacak dogal kaynaklarin korunmasina firsat

veren isletme faaliyetlerinin benimsenmesidir.

Marrewijk (2003)’e gore: Kurumsal Surdirdlebilirlik, isletmelerin sosyal ve gevre
konular1 ile ilgili isletmenin faaliyetleridir. Bu faaliyetlerini gergeklestirmesi

esnasinda paydaslarinin da bir arada oldugu etkilesim sUrecidir.

Signitzer ve Prexl (2008) ise kurumsal siirdirilebilirligi, planli programli bir
yonetim olusumudur ve bu olusumda ekonomik, sosyal ve ¢evresel degerler arasinda

bir bltunliik saglamak amagtir seklinde tanimlanmustur.

Literatirde gosterilen tanimlamalardan yola ¢ikarak Kurumsal Siirdiiriilebilirligin
gerceklesmesi igin; siirekliligin saglanmasi ama¢ edinip, ekonomik kar amaci
giitmenin beraberinde sosyal yasamin ve ¢evrenin korunmasi faaliyetlerine de 6nem
verilmelidir. Gunumuzde mevcut ihtiyaclar karsilanmali ancak gelecek kusaklar igin
ihtiyag duyulabilecek ve kullanilabilecek kaynaklarin gsimdiden korunmasi ve
gelistirilmesine firsat tanmiyabilecek faaliyetlerde bulunulmalidir. Surdlrilebilir
isletmeler var olma yolunda ve varliklarimi siirdiirme cabasi gliden sistemlerdir

seklinde tanimlanabilir.

1.4. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIGIN TEORIK CERCEVESI

Kurumsal siirdiiriilebilirlik kavrami genel anlamda paydas teorisi ve mesruluk teorisi
birlesiminden olusmaktadir. Paydas Teorisi; isletmede haklarn gozetilen ve
isletmeden fayda saglayan ya da bu durumlarin tersini yasayan kisiler olarak
tanimlanabilir. Paydaslar isletmeler i¢in biiylik anlam ifade etmektedir. Paydas
teorisi, isletme ortaklarinin menfaatlerinin yani sira, isletmenin etkiledigi tiim
paydaslarin ¢ikarlarinin g6z Oniinde bulundurulmasi ve korunmasini ifade
etmektedir. Bu sayede isletmeler rakipleri Karsisinda rekabet avantaji elde
edebilmektedir (Hillman ve Keim, 2001: 127).
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Kurumsal strduralebilirlik ise, isletmenin imkéanlarindan taviz vermeden dogrudan
veya dolayli olarak paydaslarinin ihtiyag duyduklar faktorlerin karsilanmasi olarak
ifade edilebilir (Siinnet¢ioglu, 2013: 30).

Isletmenin uzun vadeli deger yaratmasi igin sosyal ¢evre ve ekonomik degerleri etkin
bir sekilde kullanmali ve paydaslarinin ihtiyaclarma cevap verebilmelidir. Bu

dogrultuda uzun vadede deger yaratabilir (Thomas, 1995: 421).

Bir isletme sosyal algilar, uyulmasi gereken kurallar ve inanglarin olusturdugu bir
duzen igerisinde yer almaktadir. Mesruluk kavrami da bir isletmenin istedigi
faaliyetleri gerceklestiren ve buna yonelik davranislarda bulunan genelleme yapilmis
algilar olarak tanimlanabilir. Dolayisi ile isletme toplum ile iliski icerisinde
bulunarak faaliyetlerini gerceklestiriyorsa ve topluma baglilikla faliyetlerini devam
ettiriyorsa ve topluma kendisini kabul ettirmis ise mesruluk isletmenin yasayan canli

bir varlik olmasinin temelini olusturur (Suchman, 1995: 571).

1.5. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIiK MODELLERI

Tez c¢alismasinin bu bolimiinde isletmelerin siirdiiriilebilir olmasina yardimci
olabilecek kurumsal stirdiriilebilirlik modelleri sunulacaktir. Isletmelerin bir pargasi
olduklar1 piyasanin durumlari, faaliyette bulunduklar1 sektorel ¢esitlilikler sebebiyle

kurumsal siirdiiriilebilirlik modellerinden bazilar1 agiklanacaktir.
1.5.1. Stead ve Stead Modeli

Isletmenin 6nemli bir 6gesi de siirdiiriilebilir kalkinmadir seklinde vurgu yapan bu
model, isletmelerin siirdiirtilebilirligini uzun vadede saglayan bir icerik sunmaktadir.
Isletmeler toplumun bir pargasidir ayn1 zamanda strekliliklerinin devamini saglamak
icin uymalar1 gereken bazi kurallar bulunmaktadir ve isletmeler s6z konusu kurallara
uyduklar1 sire boyunca surddralebilirliklerini  muhafaza etmeleri  mimkin
olabilmektedir. Bu durum hem isletmelerin kar elde etmelerini hem de
sorumluluklarin1 gergeklestirmelerine firsat tanir. Temel itibari olarak kurallar

asagidaki gibi siralanabilmektedir (Welford vd., 1998: 47):
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e Bitlnliuk: iginde bulundugumuz gezegende birbirine bagli ve alt sistemler
arasinda denge oOlmasi durumunda siirdiiriilebilirligin  saglanmasi
mumkdndr.

e Gelecek Nesil: Gelecek nesillerin 6nemini kavramak ve karar sureclerinde
onlar1 dikkate almak, iktisadi ve gevre dengesi i¢in oldukga 6nemlidir.

e Toplum: Toplum, kisiler, isletmeler ya da kuruluglardan olugmaktadir.
Dengeli bir ekosistemin yolu, toplumu olusturan 6gelere dnem vermekten
geger.

e Kalite: Uretilen triin veya hizmetlerin nasil olmasi1 gerektigini gdsteren bir
izlenimdir ve standartlara uygunluk olarak ifade edilebilir.

e Kigclk Boyutluluk: Insanlarin yasadig1 gezegende niifus arttikca ekonomik
faaliyetlerde de artis olacaktir boylelikle katlanilan yiik de artmis olacaktir ve
kicuk Olcekli fikirler ile faaliyete gecmek gerekmektedir. Bulyuk olgekli
fikirler biiyiik sonuglar dogurmaktadir. Bu nedenle kiigiik 6lcekli fikirler
kulllanilmaldr.

Bu kurallar uygulandigi takdirde isletmeler hem kér elde edip hem de

sorumluluklarini yerine getirmis olacak lardir.
1.5.2. Shrivastava ve Hart Modeli

Isletmeler bu modele gore agik ve seffaf bir vizyon ve misyon sahibi olmalidir ve
strddrdlebilirlik isletmenin amaci haline gelmeli faaliyetlerini bu ydonde devam
ettirmelidir. Bahsi gecen modelde sorunlara kalici ve siireklilik arz eden ¢6zim

yollar1 aramak oldukc¢a 6nemlidir (Shrivastava ve Hart, 1995: 154).
1.5.3. Gladwin ve Arkadaslari

Gladwin ve arkadaslar isletmeler sosyal surdlrilebilirlik Kriterlerine gbre yeniden
yapilandirilmalidir. Bu yapilandirmada isletme liderlerine Onemli gorevler
diismektedir. Siirdiiriilebilirligin devami hususunda, surddralebilir bir performans
icin orgutsel bir planlama, degerlendirme ve Olgme sistemleri gibi uzmanligin
gelistirilmesini ve buyutilmesini 6ngérmektedirler. Paydaslar tesvik etmek amaci ile
odallendirme yontemi kullanilabilir bu yontemin surdlrllebilir performansin

arttiracagi diistiniilmektedir (Gladwin, 1995: 42).
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1.5.4. Callens ve Tyteca Modeli

Callens ve Tyteca (1998), siirdiiriilebilirligin {i¢ seviyede Olgiilebilecegini
belirtmistir. Bu seviyeler sirasiyla {irtin-Uretim sireci, fabrika-firma ve sehir-tlkedir.
Bu oOlcumde de cevresel, sosyal ve ekonomik olarak bilinen ¢ boyutlu temel
surdurdlebilirlik  gostergeleri  kullanilacaktir ~ ve  bu  gostergelere  temel
surdurdlebilirlik gostergesi de eklenecektir. Bu boyutlarda ve seviyelerde dlgimin
yapilmas1 gerektigini belirten Callens ve Tyteca’nin; ekonomik, sosyal, ¢evresel ve
genel siirdiiriilebilirlik gostergelerinin yer aldigi model Tablo 1. 3’ te belirtilmistir

(Welford vd., 1998: 47).

Tablo 1. 2: Ekonomik, Sosyal ve Cevresel Gostergeler

EKONOMIK SOSYAL CEVRESEL GENEL
GOSTERGE | GOSTERGE | GOSTERGE | SURDURULEBILIRLIK
GOSTERGESI
SEVIYE 1: | Katma deger | Isgiicii Yasam dongiisii
URUN, URETIM | Pazar pay1 yogunlugu degerlendirmesi
SURECI Ekonomik Calisma
yasam Oomrii kosullari
Miisteri
memnuniyeti
SEVIYE 2: | Katma deger | Calisma Cevresel  etki | Siirdiiriilebilir ~ kalkinma
FABRIKA. Karlhlik, kosullari, degerlendirmesi, | kayitlari
FIRMA Pazar pay1, Isgiicii Uretimsel
Marka imaji, | yogunlugu, etkinlik,
Net Uretim, Verimlilik, Performans
Yillik ciro, Istihdam, gostergeleri,
Sevkiyat Ortalama Bilimsel
degeri Ucret, gostergeler,
Is kazalar, Cevre
Devamsizlik | muhasebesi
SEVIYE 3: | Gayrisafi Net Net ulusal hasila | Strdirilebilir refah
SEHIR, ULKE Milli Hasila | ekonomik Ulusal  cevre | endeksi
refah, hesaplari Zayif stirdiirtilebilir
Issizlik gostergeleri

Kaynak: Welford vd, 1998: 47, Callens and Tyteca, 1998: 44.

Tabloda seviyelerle gosterilen faktorleri etkileyen ekonomik, sosyal, cevresel ve

genel surddrilebilirlik gostergeleri bulunmaktadir.
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1.5.5. Van Someren Modeli

Bu modelde siirdiiriilebilirligin ¢evre boyutuna 6nem verilmistir. Cevre ile ilgili olan
maddelerin geri doniisiimii ve yeniden firetimini vurgulanmis bu hususta bir
planlama ve program belirlenmesinin 6énemli oldugu ifade edilmistir. Bu model,
isletmelere cevresel atiklarin geri donilisiimii, maliyetlerin minimize edilmesini ve
urin-stre¢  yeniliklerinin  gelistirilmesi  gibi  gevresel amaglar belirlemistir.
Isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢calismalarina baslama evrelerinde s6z konusu
modelin ilk olarak planlama asamasina dahil edilmesi sonra uygulamaya

baslanmasinin 6nemini belirtilmistir (Someren, 1995: 23).
1.5.6. Welford Modelleri

Welford, kurumsal siirdiiriilebilirlik alaninda iki model olusturmustur. Bunlardan ilk
modelde; isletmelerin stirdiiriilebilirligine bagl ¢ boyut Uzerinden bir teknik
gelistirmistir. Bu boyutlar kisiler, diinya, tirlinden olusmaktadir. Kisiler iizerinden
sosyal boyut, dinya uzerinden cevresel boyut, Grtinler veya hizmetler tzerinden ise
ekonomik boyut ile ilgili degerlendirme yapmistir. Bu modelde temel amag
problemlerin minimize edilmesi ve karm maksimum dizeye ¢ikarilmasidir. Faliyet
sonuglarini gorebilme agisindan bu model isletmelere raporlama firsati1 tanimaktadir
Buda isletme i¢in avantajli bir durumdur. Welford modeline ait i¢ kapsam Gzerinden
degerlendirilen hedef ve yontemler Tablo 1. 4’ te belirtilmistir (Welford vd., 1998:
46).

Tablo 1. 3: Welford’un 3 Boyutlu Kurumsal Sirdirilebilirlik Modeli

BOYUTLAR HEDEFLER ARACLAR
URUN * Mallar * Yasam dongiisii analizi
(EKONOMIK) | * Hizmetler *Fonksiyonellik degerlendirmesi
« Karlar » Finansal gostergeler/hesaplar
KiSILER » Isci ve isci uygulamalari * Personel politikalar1 ve denetlemeler
(SOSYAL) * Diger paydaglar * Paydas degerlendirmesi ve sosyal denetim
DUNYA * Cevresel gelisme « Sirket ¢cevre yonetimi araglari
(CEVRE) » Tiirlerin korunmasi * Cevre denetimi
» Egitim ve kampanyalar

Kaynak: Welford vd, 1998: 46.

Welford ikinci modelinde ise kurumsal siirdiiriilebilirligin sosyal boyutunu ele almis
ve sonuglarimi cevresel boyut ile bir arada degerlendirmistir. Bu modelin cevre,
ekonomi ve esitlik gibi boyutlar1 da goz oniinde bulundurmasi, her bir faktor i¢in ayr
bir yontem belirlenmesi gerektigini belirtmistir. Ayrica yontemlerin uygulanmasi igin

de teknik araclar kullanilmasinin 6nemini belirtmistir. Teknik araglar vasitasiyla
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uygun diizeylerin tespit edilerek bir sonraki yil i¢in programlar ve planlar yapilmasi

amaclanmaktadir.

Modelde islevsellik, giiglendirme ve etik faktorler 6lcut olarak kullanilmistir. Elde
edilecek gelirin maksimum diizeye cikarilmasi, takim ¢alismasi yapilmasi ve acik
dogru seffaf ve hesap verilebilir olmak kavramlari teknik ara¢ olarak kullanilmistir.
Modelin islevsellik Olgutliyle beraber tim islevlerden elde edilecek getirinin
maksimum dlzeye c¢ikarilmas: hedeflenmektedir ve guclendirme olcutlyle ise
paydaslarin isletme i¢in 6nemli oldugunun Gsund c¢izmek ve takim galismasinin
yapilmasini amaglanmaktadir. Etik Olgltlinde de isletmenin acik, dogru, seffaf ve
hesap verebilir olmasinin son derece énemli oldugunu ve igletmenin calisanlarinin

strddrilebilirlik konusunda egitilmesi gerekliligi vurgulanmaktadir.

Isletmelerin siirdiiriilebilirlik alaninda kullanabilecegi bu tarz modeller gelistirilerek
uygulamalarda daha fazla kullanilmasi isletmelere surdurllebilir rekabet avantaji
kazandiracaktir ayn1 zamanda isletmelerin Oniine ¢ikan firsatlari degerlendirerek

basarty1 yakalama olasiliklarini1 dnemli 6l¢lide artiracaktir.

1.6. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIGE KATKI SAGLAYAN
GELiSMELER

Isletmelerin karlilik endisesi giin gectikce artmaktadir ve isletmeler yasal
duzenlemeler, paydaslarin ¢ikarlari, sosyal ekonomik ve ¢evre baskilari sebebiyle
meydana gelen sorunlara ¢oziim liretmek maksadiyla yapilanmalarinda degisiklige

gitmeye yonelmistir (Epstein, 2009: 23).

Gunumuzde yatirimeilar i¢in 6nem arzeden iki husustan biri kurumsal yonetim digeri
de yapis1 giiglii isletme stratejileridir. Miisteriler ise triinlerin igerigi nedir, ne tur
kosullarda ve kimler tarafindan iretildigini artik merak etmektedir. Devlet ve
toplum, isletmelerin ¢evresel ve sosyal performanslariyla ilgili raporlamalara eskiye
kiyasla daha fazla 6nem gostermektedir (Keeble vd., 2003: 149).

1.6.1. Kurumsal itibarin Giiclendirilmesi

Isletmelerin ge¢mis dénemlerde yapmis olduklar1 faaliyetleri ve gelecege yodnelik

olumlu beklentilerinin paydaslarina c¢ekici goérinmesi kurumsal itibar olarak
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adlandirilabilinmektedir. Kurumsal itibar, paydaslarin isletme hakkindaki fikirlerinin
diisiincelerinin duygusal bir yansimasidir. Ve isletme igin rekabet avantaji saglar
¢lnkil isletmenin maddi olmasada varliklar1 arasinda yer almaktadir (Musteen vd.,
2010: 498). Kurumsal itibar bir isletmeni saygmhigmi arttirir belirli bir statliye
gelmesini saglar ve olumlu bakis agisi1 yaratir ve deger katar (David Van, 2013: 215).

Isletmelerin goze carpan ozelliklerinden biri olarak ifade edilebilen itibarin, isletme
ile ilgili yeterli bilgisi olmayan ve yatirimci olmasi muhtemel olan bireyler veya
kurumlar icin 6nemli bir isaret oldugu kabul edilmektedir. Kurumsal itibarin sermaye
piyasasinda da bir rolii vardir ve bilgi talep edenler ve olas1 yatirimcilar adina itibar

kavramu, yiiksek bir kazang idrak etkisi yaratmaktadir (Fombrun, 1997: 6).

So6zi edilen galismalar ile isletme ve paydaslari arasinda etkili iletisim kanali
kullanilmistir ve her daim slrdurulebilir igbirlikleri olusturmalarina firsat
taninacaktir. Bu durum vasitasiyla igletmeler siirdiiriilebilir rekabet avantaji elde

etme yolunda etkin bir sistem olacaktir (Bibri, 2008: 33).

1.6.2. is Etigi Ile Tlgili Beklentiler

Kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢alismalarmin  gergeklestirilmesine fayda saglayan
faktorlerden biri de is etigi ile alakali beklentilerdir. Etik faktori; is hayatinda ne
dogru ne yanlis, ne faydali, ne zararl biitiin bunlar1 arastiran, bireysel davraniglarda
ve grup davraniglarinda neyin iyi neyin kotii oldugunu aktarmaya gayret eden ahlaki

degerler ve normlar biitiinii olarak tanimlanmaktadir (Pelit ve Arslantiirk, 2011: 165).

Etik degerler dogru davranis sekilleri olarak algilanmaktadir. Ancak hangi davranigin
ya da degerin etik oldugunu tespit etmek c¢ogu zaman oldukca zor olmaktadir
(Hartley, 1993: 357). Etik konusu isletmelerin hemen her faaliyetlerini

kapsamaktadir ve faaliyetlerinde 6nemli rol oynamaktadir.

Etik konusuna 1960°l1 yillarda dini boyuttan yaklasilmaktaydi. Ancak ilerleyen
yillarda sanayilesmenin artmasi ve teknolojinin ilerlermesi ile birlikte niikleer atiklar
sebebiyle ortaya c¢ikan kirlilikler g¢evresel problemleri beraberinde getirmistir.
Tuketici beklentilerinin 6nemli hale gelmesi ile birlikte etik kavraminin anlasilabilir

olmas1 hususunda birbirinden farkli gériisler ortaya ¢cikmistir. Is adamlar1 1970’ lerde
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ise bunlardan farkli sorunlarla Karsilagsmislardir. Bu yillar is adamlariin
karsilastiklar1 ¢esitli sorunlar karsisinda nasil davranmalar1 gerektigini sorgulamaya
ve anlamaya basladig1 bir donem olup bu donemlerde etik faktorl; isletmelerin
yonetim ve pazarlama gibi bélumlerinde kabul gorip desteklenmeye baslanmustir.
Izleyen dénemlerde ortaya ¢ikan riisvet, yamiltict reklamlar, olagandisi fiyat
anlagmalari, ¢evresel hususlar ve {irlin giivenligi gibi bir grup énemli etik sorunlar
goze carpmaktadir. Devletin ekonomiye miidahale etmedigi donemlerde, isletmelere
is etigi anlayigini yerlestirmek ve benimsenmesini saglamak icin faaliyetlerin arttig
ve uluslararas1 Olcilerde etik anlayist ¢alismalarinin hiz kazandigi gorulmektedir
(Bektas ve Koseoglu, 2008: 149).

1990’1 yillarda Anglo-Amerikan isletmelerinin liderligi altinda isletmeleri ile dis
cevre arasindaki iligkiler oldukga 6nemli hale gelmistir. S6z konusu yillarda diinyada

is etiginin yayginlastig1 ve benimsendigi gorulmektedir.

Gunumuzde ise, isletmelerin uluslararast pazarlarda faaliyetleri artmustir, is
beklentileri degismistir, bireylerin ve isletmelerin kiiltlirel degerlerinde farklilasmalar
olugmus, Orgiitsel degerler yeni bir sekle doniismiistiir. Bu dogrultuda isletmelerin,
oOrgiitsel etik ve etik davranig kurallar1 konusunda calismalarini artirma yolunda bir

gayret icerisinde olduklar1 gézlenmektedir (Gok, 2008: 5).

Bu durumlar ve gelismeler, isletmelerin ekonomik amaglarin yaninda gevresel ve

sosyal beklentilerin de dnem kazandiginin gostergesidir.

1.6.3. Ekonomik Anlayistaki Degismeler

Surdardlebilir ekonomi, “Gelecek nesilleri 6nemli cevre sorunlarina ve gevresel
kitliklara mahkdm etmeden, uzun vadede insanlarin refah seviyesini yiikselterek mal
ve hizmetlerin Uretilmesi, dagitilmasi ve tiiketilmesi ilgili ekonomik faaliyetler
sistemidir” tanimi Birlesmis Milletler Cevre Programi (UNEP) tarafindan yapilmistir
(Cetiner, 2011: 81).
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Kiiresellesme ile birlikte artan cevre kirliliginin ekosistemlerde tahribata sebep
olmast ve Onemli sorunlara yol agmasiyla birlikte insanlar kalkinma kavraminin
farkina varmaya baglamistir. Bu husus, siradan bir ekonomik biiylime seklinin
cevreye vermis oldugu zararin yami sira kaynaklarin diisiincesizce kullaniminin
diizene sokulmasi i¢in son derecede 6nemlidir ve ekonomi, cevre, bilim, toplum ve
kaynaklar1 igine alan bir kalkinma seklinin gelistirilmesinin zorunlulugunu

gOstermektedir.
1.6.4. Tiiketici Beklentilerindeki Degisim

Tuketicilerin satin alma davraniglart ve beklentileri giin gegtikce degisim
gostermektedir. Buna sebep olarak isletmelerin gevreye ve topluma karsi daha hassas
ve duyarli Urln veya hizmetleri sunmasi gosterilebilmektedir. Tiketicilerin
beklentilerini ve diisiincelerini tespit etmek amacli bircok arastirma yapilmistir.
Ornegin 2010 yilinda National Geographic bir arastirmada yapmus olup bu arastirma
17 iilkede ve 17000 tiiketicinin katilimiyla; enerji kullanimi, ulagim yontemleri, besin
kaynagi ile ilgili tercihler, gevresel problemler ile cevre ve sirddrulebilirlik
hususundaki davraniglar ve tepkileri incelenmistir. Arastirma sonucunda; 10 tilkede
tiikketicilerin siirdiiriilebilir tutum ve davraniglarinda yiikselis tespit edilmis ancak
Amerikali tiiketicilerin diger iilke tiiketicilerine gore konuya daha az duyarli
yaklastiklar1 tespit edilmistir. Amerikal tiiketicileri Fransiz ve Kanadali tiiketiciler
takip etse bile 2008 ve 2010 yillar1 itibariyle Hindistan, Amerika ve Rusyali
tiketicilerin surddrebilir tuketici hareketlerinde artis gozlenmistir (Coscone vd.,
2010: 50).

Yapilan arastirmalar neticesinde siirdiiriilebilirlik kavraminin yerel ve uluslararasi
piyasalarda rekabet avantaji olarak kullanilabilecegi hususunda kuvvetli deliller
sunmaktadir (Bell, 2002: 7).

1.6.5. Devlet Otoritelerinin Degisen islevi

Surdurulebilirlik faaliyetlerinde devletin rolini ve fonksiyonunu tanimlamak
oldukga zor bir husustur. Endistrilesmenin hizla yogunlastigi 20. Yiizyildan
gunumiize kadar sure gelen Kirlilik sorunlar1 devleti ¢evresel ve tiiketici haklarinin

korunmasi dogrultusunda yeni ayarlamalar ve diizenlemeler yapmaya zorlamistirr.
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Diinya ¢apinda, siirdiiriilebilirligin yiz yiize geldigi bu sikintilar1 alt etmede gereken
¢cozim faaliyetlerini yuritebilecek yetkiye sahip olan devlet, siirdiiriilebilirligi

saglamak i¢in yeni diizenlemeleri ve vergilendirmeyi bir teknik gibi kullanmaktadir.

Iktisadi kosullar sebebiyle ortaya ¢ikan sonug ile dogru orantili olarak meydana gelen
teknolojik degismeler ve hizli gelismeler de ¢evre ile ilgili anlayisin farklilasmasina
neden olmaktadir. Devlet tarafindan yapilmasi gereken diizenlemelerin ise degisen

ve gelisen sartlara bagli olarak daha esnek hale getirilmesi gerekmektedir.

Aym zamanda, devlet otoritelerinin kurumsal duzenlemelerin c¢evresinde

yogunlasarak, bu diizenlemeleri, amaglar1 planlart ve stratejileri gelistirmeleri
olduk¢a 6nem tagimaktadir (Cevik, 2002: 42).

Devlet, farklilasan sartlara gore diizenlemeleri daha esnek hale getirmek maksadiyla
raporlama faaliyetlerinden yararlanmaktadir. Ilgili diizenlemelerle politikalar, yasalar
ve yonetmeliklere bagli hareketler ve yasalara uyulmasi hususunda gereken bilgilere
ulasabilmektedir. Elde edilen bilgiler sorumluluklara yanit vermektedir ve piyasanin
gidisatina yararli olmak icin belli bashh konularda kamuyu aydinlatma amagh
kullanilmaktadir. S6zii edilen diizenlemeler yoluyla isletmelerin kurumsal itibarlarini
koruma ve risk yonetimi gibi hususlarda gereken onlemleri almalarina da fayda
saglamaktadir (Shields ve Solar, 2007: 397).

Devletin etkin ve ayni zamanda esnek politikalar benimsemesine yol acan
faktdrlerden birisi isletmelerin basina gelen isletme skandallar1 olmustur. Isletmeleri
sorumluluk cercevesinde her yonden kapsayan ve hareketlerine yon verecek olan
duzenlemeler, vyasalar, yOnetmelikler ve politikalar siirdiiriilebilirlik agisindan

oldukca 6nemli bir yardimci kuvvet olmustur (Albareda vd., 2007: 391).
Bu dogrultuda devletin yasal iliskilerini tekrardan diizenlemeye baslama sebepleri
arasinda isletmeler ve sivil toplum kuruluslar ile siirdiiriilebilirlik ¢alismalarini

gelistirmek ve ilerletmek gosterilebilir (Beare vd., 2013: 338).

Dogada yasayan her canlinin yasam siiresi oldugu gibi isletmelerinde belirli bir siire

sonra sona eren yasam siiresi bulunmaktadir. Isletmeler yoniinden bakildiginda bu
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sireyl uzatmak ve ya kisaltmak isletmelerin bagli bulundugu siireclere ve bu siirecte
meydana gelebilecek olasiliklarla yakindan ilgilidir. Bu siiregte siirdiirtilebilirlik
kavrami devreye girmektedir. Siirdiirtilebilirlik kavrami hayatin hemen hemen her
alaninda etkisini gostermeye baglamistir. Siirdiirtilebilirlik kavrami i¢in bir¢ok farkli
tanim mevcuttur ancak 6zetleyecek olursak; Mevcut bulunan ihtiyaclar karsilanirken
gelecek kusaklara yarar saglayacak ekonomik, sosyal ve ¢evre ile ilgili kaynaklarin
hassasiyetle ve 6zenle kullanmlmasidir. Isletmelerin yalnizca kar amacgli ydnetim
stratejilerinin ~ uzun  donemde  siirdiiriilebilirlik  agisindan  basarisizlikla
sonuclanabilecegi goriilmektedir. Bu nedenle siirdiiriilebilirligini devam ettirmek
gayesinde olan isletmeler yalnizca kar amaci giiden kuruluglar kimliginden

styrilmali, ¢cevreye topluma sorumlu yapilara doniismelidir.

Glinlimiizde isletmelerin birgogu siirdiiriilebilirlik raporu yayimlamakta ve
kamuoyuyla paylagmaktadir. Ciinkii isletmenin c¢evre, sosyal ve ekonomik
faaliyetlerini takip eden karar vericiler artik sinirli sayida degil oldukga fazladir.
Isletmeye yatirim yapacak birey kurum veya kuruluslar, isletmenin iirettigi iiriin veya
hizmete ihtiya¢ duyan tiiketiciler, isletmelerin paydaslar1 karar vericilerden bazilarini
olusturmaktadir. Bu nedenle isletmelerin faaliyetlerini paylagmalar1 isletmelere
avantaj saglamaktadir. Isletmeler bu vasitayla hem iizerine diisen sorumluluklarini

yerine getirmekte hem de kazancglarini arttirmaktadirlar.
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IKINCIi BOLUM
SOSYAL SORUMLULUK iLE iLGILI GENEL ACIKLAMALAR

Tez galismasinin bu béliminde Sosyal Sorumluluk kavraminin 6zellikleri tizerinde

durulmustur.

2.1. SOSYAL SORUMLULUGUK KAVRAMI IiLE ILGILI TEMEL
ACIKLAMALAR

Asagida sosyal sorumluluk kavraminin tanimi, tarihgesi, amaglar1 ve hedefleri gibi

ozellikler siralanmistir.
2.1.1. Sosyal Sorumluluk Kavram

Sorumluluk, bireyin kendi insiyatif alanina giren davraniglarinin, sdylemlerinin
sonuglarina katlanip onu Ustlenmesidir. Sorumluluk duygusu bireysel bir histir ve
toplumla birlestiginde anlamli hale doniisiir. Kiiltiir sonucu olusan faktdre duygu,
toplumlarin yagam tarzlarin1 ve yasamlarini anlamlandiran 6nemli unsura da kiiltiir
denir. Toplumdaki iliskilerden meydana gelen kultlr, o toplumda yasamlarini
strddrren bireylerin birbirlerine karsi1 olan gorevlerini, iligki tarlerini belirler ve aym
zamanda ona uygun bir sekilde davranma sorumlulugunu kazandirir. Insanlarin
sorumluluk duygusuna sahip olmalari, kiiltiirlii olmalar1 arasinda son derece guclu bir
iliski vardir ve dogru orantilidir. Yani sorumluluk, egitim ve kiiltiiriin birlesmesi
sonucu kazanilir. Egitim ve kiiltiir arttitk¢a sorumluluk da paralel olarak olumlu
yonde gelisir (Dalay, 2015: 3).

Kisi her seyden 6nce kendisine karst sorumludur. Bireyin sahip oldugu maddi ve

manevi degerlerini zamaninda ve yerinde dogru bir sekilde kullanmasini saglayan
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faktor kendisine karsi olan sorumlulugudur. Kisisel sorumluluk iki degisik bigimde
ortaya ¢ikar. Bunlar (Torlak, 2003: 18):

1. I¢ sorumluluk,

2. Dis sorumluluk, olarak belirtilebilir.
Kurumsal sosyal sorumluluk kavramini énemseyip ciddiye alan her kurum 6nemli
6lctde buyuk getiriler saglamaktadir. Kurumsal bilgi edinme, 6grenme ve yaraticilik
potansiyeli artis gostermektedir. Ayrica sosyal sorumluluk faaliyetleri ile ilgilenen
kurumlarin marka degerleri ve piyasa degerleri dogru oranda artmaktadir (Arglden,
2007: 40). Sosyal sorumluluk kurumlarin sayginlik kazanmasina katki saglamaktadir.
Toplum nezninde saygin olan bir isletmenin c¢alisanlar1 yaptiklar1 ise baglilik

gosterip, motive olmaktadir.

Isletmeler sosyal problemlere karsi, bu problemler ortaya ¢ikmadan 6nce &nlem
aldiklarinda hem toplum tarafindan gelecek olan bir tepki ile karsilanmamakta hem
de sorunlara ¢6zum dretilmekte hem de sorunlarin ortadan kaldirilmasi guclik
yasanmamaktadir. Sosyal sorumluluga tepki gosterip olumsuz yaklasmak yerine
gelebilecek onlerine ¢ikabilecek sorunlara karsi onlem almak isletme i¢in daha tutarli
ve en 6nemlisi daha az maliyetli olmaktadir (Eren, 2000: 103). Boylece isletmeler
icin maliyet olarak goriinen bir takim sorun ve ¢dzimleri, isletmelere kar seklinde
geri donmektedir. Sosyal faaliyetlere goniillii olarak katilan isletme, hem ekonomik
hem sosyal taraftan émriinii uzatmaktadir. Toplumun destegini alan igletme daha da
gucli hale gelmekte ve rekabet giicii de artmaktadir (Aydmalp, 2013: 42). isletmenin
marka imaji bu goniillii davranis vasitasiyla toplum, calisanlar, tiketiciler ve
miisterilerden destek gormesi sayesinde olusmaktadir. Miisteriler markaya sadakat
duygusu ile yaklagsmaktadir. Ayni zamanda bu destek yardimiyla hem marka

farkindaligi hem de marka bilinirligi artmaktadir.

Sosyal sorumluluk, isletmelerin diger paydaslarina da 6nemli katkilar saglamaktadir.
Sonucu basarili etkinlikler sayesinde isletmenin faaliyetlerine olan yatirimlar
artmaktadir. Bu vasitayla sosyal sorumluluk projeleri icin fon temin edilmesini
kolaylagsmaktadir ve isletmenin hisselerinde artig gorulmektedir (Aktan ve Bord,
2007: 30). Boylece paydaslar isletmeye kars1 daha hassas yaklasmakta ayni zamanda
isletmeye Kkarsi giiven duygusu da daha fazla giclenmektedir, isletmenin itibari

artmaktadir. Bu avantajlar da isletmenin paydaslarindan biri olan hissedarlara 6nemli
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yararlar saglamaktadir. Isletmelerin sorumluluk bilincini tedarikgilere yansitmasi
sonucunda tedarikgileri de sorumlu ticaret yapmaya tesvik etmektedir (Aydinalp,
2013: 42).

Kurumsal sosyal sorumluluk isletmelere sagladigi bu faydalarinin yani sira Kimi
zaman zarara da sebep olmaktadir. Isletmeler yarar ve zararlar1 kiyas edip ve kendisi
icin daha faydali olani1 tercih etmektedir. Kurumsal sosyal sorumlulugun
dezavantajlarindan biri, yapilan faaliyetlerin triinlerin maliyetlerine eklenmesi
nedeniyle fiyatlarin artmasi durumunda yasanmaktadir (Simsek vd., 2003: 394). Bu
gibi ve benzeri bir durum pazar kaybina sebep olmaktadir. Miisteriler daha uygun

fiyatlarda olan markalara yonelip onlar tercih edebilmektedir.

Sosyal kontrol ve hesap verme sistemlerinin eksik olmasi, karmasik ve tatmin
edilmesi gli¢ sosyal beklentiler yaratmaktadir. Bu durum, isletme bakimindan yiiksek
maliyetlere neden olmaktadir (Oziipek, 2004: 96). Isletme yoneticileri ve ortaklari
sosyal konularda olmasi gerekenden fazla duyarli davrandigi durumda isletmenin
onceden belirlemis oldugu amaglarindan sapma ve uzaklasma durumu yasanmaktadir
(Simsek vd., 2003: 394). S6z konusu hassasiyetin ¢ok olmasi durumunda isletmenin
verimliliginde azalma yasanabilmektedir. Ayn1 zamanda sorumluluk sadece kurum
yoneticilerine ait degildir ve sadece onlara yiuklenmemesi gerekmektedir. Sorunlar
diger paydaslari oldugu kadar toplumu da ilgilendirmektedir. Sosyal sorumluluk
faaliyetleri esnasinda igletmelerin tutarli ve dengeli davranmalar1 gerekmektedir.
Isletme, faaliyetlerini gerceklestirirken hem iktisadi kazang elde etmeli ayn1 zamanda

topluma faydali olmas1 gerekmektedir.

Sosyal sorumluluk bolgeleri tlkelerin gelismislik diizeyi ve maddi imkanlar ile gok
yakindan ilgilidir. Genel anlamdahem ekonomik hem de sosyal agidan gelismis
tilkelerdeki isletmelerin sosyal sorumluluk bdlgeleri daha fazladir ve iginde
yasadiklar1 toplumla birlikte ortak hareket ederler. Gelismis tilkelerdeki isletme
yoneticileri genel anlamda sosyal sorumluluktan yana davranig sergilerler (Dalay,
2015: 4).
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2.1.2. Sosyal Sorumlulugun Tarihgesi

Kurumsal sosyal sorumluluk kavraminin ortaya ¢ikmasi ve yillar bazinda gelisimi
incelendiginde ilk olarak 1953 yilinda H.Bowen’in yazmis oldugu “Isadamlarinin
Sosyal Sorumluluklar1” isimli kitapta kullanildig1 goriilmektedir. Bowen, kitabinda is
adamlarinin, toplumun degerleri, amaglart ve hedefleriyle uyumlu olan sosyal

sorumluluk faaliyetleriyle ilgilenmeleri gerektigini savunmustur.

Sanayi devriminin ardindan gelisen siire¢ igerisinde iiretim teknikleri gelistirilmis ve
klresellesme artmistir. Bu gelismelerin artmasi ile birlikte de elde etikleri karlilik
artmigs ve karlilik isletmeler en O6nemli faktor haline gelmistir. Bu gelismeler
neticesinde hem Avrupa’da hem de Amerika’da sosyal sorumluluk ve sosyal biling
kavramlart meydana gelmistir. Buyuk isletmelerin sahaya girmesi ile birlikte sosyal
biling ve sosyal sorumluluk kavramlar1 daha da netlesmistir. Amerika’da bir takim
isletmeler haksiz rekabet ile suglanmis ve bu suglamalarinin ispatlanmalari ile bu

kavramlar daha da belirginlesmistir (Aydede, 2007: 23).

1960’11 yillarda calisan haklari, asgari ticret, cevreye duyarh liretim, tiiketici haklari,
sigortali calisma, 1rk ayrimi, kadin haklar1 gibi bir¢ok konu giindeme gelmistir. 1960
yillarinda sivil toplum kuruluslart 6nem kazanmasiyla birlikte ¢alisan haklari, asgari
icret, cevreye karsi duyali iiretim sigortali is¢i calistirma gibi konular Onem
kazanmaya baslamistir. Bu doneme ait olan en 6nemli sosyal sorumluluk gelismeleri,
1964°te “Insan Haklar1 Sézlesmesi”, 1969°da “Ulusal Cevre Politikas1 S6zlesmesi”

ve 1972°de “Tiketici Uriinleri Guivenirlik Sozlesmesi” dir seklinde belirtilebilir.

Isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluk bilinci ile davranis sergilemelerinin
sebeplerinin tamamini isletmenin goniillii olmasmma baglamamak gerekmektedir.
Kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerinin artmasinda toplum baskisinin ¢ok biylk
bir etkisi vardir. 1980’li yillarda borsanin diinya ¢apinda 6nem seviyesinin artmasi
ile birlikte isletmelerin sosyal sorumluluk faaliyetleri ve raporlamalari azalmistir ve
1990’1 yillarla birlikte 0Ozellestirme akimi ve kiiresellesme ile isletmelerin,
uluslararas1 birimlerin, kuruluslarin kaliteye ve karsilikli kazanca énem vermeleri

sebebiyle, sosyal sorumluluklar tekrar 6nem kazanmaya baslamistir.
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2.1.3. Kurumsal Sosyal Sorumlulugun Ortaya Cikmasina Neden olan Faktorler

Soyal sorumlulugun ortaya c¢ikmasinda gelisiminde ve degisiminde rol oynayan

faktorleri; sosyal, ekonomik ve siyasi olarak ifade etmek mumkindur.
2.1.3.1. Sosyal Faktorler

Diinyada bireylerin ve toplumlarin birbirleriyle olan iletisiminin ve etkilesiminin
artmastyla beraber, bireylerin toplum igerisinde Orgiitlii hareket etmeye
baslamiglardir. 1930’1u yillardan sonra is¢ilerin daha iyi ¢caligma kosullar1 talep ettigi
sosyal doniistim igerisine girilmistir. Bu donemlerde bireylerin kisisel yarar ahlak
felsefesinin yerini sosyal ahlak kavrami almistir. Bu ve benzeri toplumsal
doniigiimler igletmelerin davranis ve hareketlerini etkilemis toplumla daha iyi iletisim

kurmaya gereksinim duymalarina neden olmustur (Aktan, 2007: 26).
2.1.3.2. Ekonomik Faktorler

Sanayi devrimiyle etkisini gosteren liberal goriis Ingiltere’de ortaya cikmistir. O
donemlerde birgok alani etkiledigi gibi ekonomiyi de etkisi altina almistir. Dig ticaret
Ozgirliglini, giimriiklerin islevsiz kalmasini ve devletin ekonomiye miidahalesine
kars1 bir tutum sergilemistir. Tiim diinyada ekonomik bir bunalima sebep oldugu gibi
toplumsal degisime, is hayatina ve ekonomik hayata da yon vermistir. Isletme

faaliyetlerinde ve iiretimde devletin rolii 6nem kazanmistir (Pusak, 2014).

Sosyal sorumluluk kavrami 1900’li yillarda ABD de, tekelci uygulamalarda
bulunmakla ve rekabeti engelleyici davramiglar sergilemekle suclanmistir ve bu
suglanmalar karsisinda anti trost yasalar, tiiketici haklari benzeri uygulamalar

gelistirmeye baslamiglardir (Pusak, 2014).
2.1.3.3. Siyasi Faktorler

20. ylizyilda II. Diinya savasinin ardindan diinya iki kutuplu bir yap1 haline
doniismiistiir. Diinya demokratiklesme egilimleri artmaya baslamistir. insan haklar
bireyler yoniinde gelismeler gdstermistir. Bireyin birbirinden farkli rolleri (isci,

tiiketici, yatirnmei vb.) ile toplum iginde 6nemi artmistir (Aktan, 2007: 26).
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2.1.4. isletmelerde Sosyal Sorumluluk Fikrini Etkileyen Yaklasimlar

Isletmelerin iginde bulunduklari toplum igin faydal faaliyetler yiiriitiip katk1 yapmasi
ile motivasyonunu arttiran sosyal sorumluluk faktoriine iliskin c¢esitli goriisler
mevcuttur. Sosyal Sorumluluk kavramina dair beyan edilen fikirler, bu kavrama onay
veren ya da vermeyen bakis agilarini iktisadi temelli olarak bicimlendirmektedir.
Sosyal sorumlulugun tarihsel siirecine bakildiginda iki farkli gorlis ortaya

cikmaktadir. Klasik Goriis (Ekonomik Goriis) ve Sosyo-Ekonomik goriis.

Klasik goriis, ekonomik kaynaklidir ve isletmenin sadece Karlarin1 maksimize etme
sorumlulugunu belirtmektedir. Isletmelerin sosyal konulara Onem vermesi
durumunda rekabet giiclerinin zayiflayacagin1 savunmaktadir. Bir igletmenin ana
amaciin iiretim oldugunu belirtmektedir. Milton Friedman isletme yoneticilerinin
sosyal sorumluluk faaliyetleri ile ilgili isteklerini elestirmis, sosyal sorumluluk
doktrinini bireylerin giivenini sarsan yikici bir doktrin olarak tanimlamigtir. Benzer
bir bicimde Adam Smith’de isletmenin en temel hedefinin ké&r oldugunu
benimsemektedir ve bireysel c¢ikar ile toplum ¢ikar arasinda bir farklilik
gérmemektedir. Olas1 getirileri ve kazancini miimkiin oldugu kadar arttirmaya ve
zararinl minimize etmeye calisan tretici ya da tiiketici toplumun refahi ile
neticelenen genel bir adalete farkinda olmadan katki saglamaktadir. Kisaca bu goriise
gore sosyal sorumluluk faktoriiniin 6nune gecebilecek kuvvetli dayanaklardan biri
kar digeri rekabet kavramlaridir (Eren, 2002: 97).

Geleneksel yonetim diisiincesinden modern yonetim diigiincesi yonlil bir transferle
birlikte isletmeler, artik kapali sistemler kimligini atip agik sistemlere doniisme
gayretine girmistir. Kapali taniminin bu tarz sistemlerde agik olanla hicbir etkilenme
durumu s6z konusu degildir. Kapali bir sistemde basariya ulasmanin yolu i¢ yapiyla
gorevlerin birbirine uyumlu bir sekilde diizenlenmesidir seklinde varsayilir. Agik
sistemde ise gevre unsuru g6z o6nude bulundurulur ve gevreden alinan bir takim
girdilerin mal veya hizmet biciminde yeniden cevreye gelmesi durumu hedeflenir.
Agik sistemin toplumla karsilikli bir iliskinin farkinda olmasi ile birlikte bir takim

sorumluluklar: da beraberinde getirir (Karanci, 1997: 44).

Sosyo-Ekonomik goriise gOre; yasam standartlarinin  yiikseltilmesi, dogal

kaynaklarin koruma altina alinmasi, k&r ve sosyal kazang¢ arasinda bir denge
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kurulmasi, kararlarin toplum tarafindan kontrol edilebilir olmasi ve kararlarin
pazarlara gore verildigi bir bakis agisim1 benimsemektedir. Isletmeler dogada var olan
her bir canli varlik gibi gevresiyle etkilesim durumundadir. Toplum ile i¢ ice olan
isletmeler yalnizca Uretim yapan klasik birimler degil buna ek olarak topluma karsi
da sorumlulugu olan birimlerdir. Isletmeler temel hedefleri ve amagclar1 karlilik
etkinli ve verimliliktir. Ancak isletme bu kavramlar1 hedeflerken ve diisiiniirken
cevreye uyumlu ve cevreye karst hassas olma ilkesini de g6z énunde bulundurmak

zorundadirlar (Koyuncu, 2009: 4).

Gunlmizde isletmeleri ilgilendiren karmasik ve giin gectikg¢e farklilasan problemler
mevcuttur. Isletmeler sosyal problemlere kendi rizalari ile yaklastiklarr Olclide
tedbirlerini dnceden alacak ve ardindan olusabilecek bir midahaleyi de engellemis
olacaklardir. Bu miidahele kimi zaman devlet tarafindan da gergeklestirilebilir

(Koyuncu, 2009: 5).
2.1.4.1. Ekonomik Gii¢ Kuramm

Sosyal sorumluluk kavraminin tersini savunan goriisler sosyal sorumlulugun
isletmeye ekstra maliyet yiikledigini ve isletmenin temel amaci olan kardan
uzaklagmasina neden oldugunu savunur. Kavrami destekleyen nitelikteki goriisler ise
isletmenin sorumluluklarinin topluma Kars1 yerine getirilmesi gereken bir mecburiyet
oldugu konusunda oldukca nettir. Son dénemlerde popller bir unsura doniisen Sosyal
Sorumluluk kavraminin isletmelerin ahlaki stratejilerini, faaliyetleri ile finansal
basarilar1 arasindaki iliskinin paralel yonde oldugu hususunda bir fikir birligi vardr.
Hizla donen ve kosullarin durmaksizin degistigi diinyada korunan “yardimlagsma ve
dayanisma” tanimlart merhameti olmayan dinya dizeninin itibar elde etme ve

korumay1 saglayan ve ya siginilan limanlari haline déniismiistiir (Koyuncu, 2009: 5).

Ahlak kavrami insanin var olmasiyla dogru orantilidir. Ancak degisen ve gelisen
cagm ve toplumun oOzellikleri ahlak kavramimi farklilagtirmis, ona yon vermistir.
Toplumlarmn iyi ile kotii olanin netlik kazanmasina yonelik davranislart ayirmak i¢in
bir takim ahlak olgiitleri kullanilmaktadir. Iyi insandan kotii insani, erdemli
bireylerden erdemsiz bireyleri ayirirken de bu Olgiitler kullanilmaktadir. Bu

baglamda tarih siresince iyi ve kotliden herkes farkli seyler anlamis olsa bile genel
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anlamda biitiin toplumlarda “Iyi” olmanimn sonucu &diil; “Ko6ti” ise olmanin sonucu

ise cezadir seklindeki algilar iligkilendirilmistir (Karanci, 1997: 47).

Kaliteli insan giicl ve bunun yonetilmesi toplumlari zengin ve mutlu eder ve kaliteli
insan glicl toplumu dogal kaynaklardan daha ¢ok etkiler. Bir toplumdaki is ahlaki, o
toplumun is giicliniin kalitesinin 6nemli bir isaretidir. Sadece teknik bilgi zenginlik
ve mutluluk yaratmaya yetmez ustelik herkesin ¢alismadan para kazanip kolay
yollardan zengin olmay1 hayal ettigi, kisa ve haksiz yoldan para kazanmanin her
tdrlustinin dogru davranis olarak kabul edildigi yonetim kademesindeki riisvet ve
yolsuzluklarin var oldugu ve siiregeldigi bir toplumda is ahlaki olusup yerlesmeden
yeni yatirimlar yapmak ve is kaynaklarinda artis beklemek mantikli ve yerinde bir
davranis olmaz. Bir isletmenin temel amaci her ne kadar topluma hizmet, toplum
yararina ¢alismak, sosyal sorumluluk, istihdam saglamak gibi gozikse de esas amag
kazang saglamaktir. Bu sebeple isletmeler karmi maksimize edecek yollara
basvurmak isteyeceklerdir. Calisanlarin {icretini diisiik vermek igletmenin maliyetleri
acisindan dogru bir Karar olsa da ahlaki agidan kesinlikle dogru degildir. Isletmelerin
sigortasiz is¢iler ¢alistirmasi, ¢alisma ortaminin uygun sartlarda olmamasi ve devlet
tarafindan belirlenen asgari ticretin altinda maas vermesi isletmelerin ahlaki olmayan

davraniglardandir (Karanci, 1997: 47).
2.1.4.2. Kuresel Degisim

Glinimiizde kiiresellesmeyle beraber toplumsal yasamin oOrgiitli bir bigime
doniistiirme ¢abasi tim dinyada hakim bir anlayisa doniismistiir. Toplumlar;
okullar, hastaneler, vakiflar, yardimlagsma dernekleri, is diinyast ve devlet kurumlari
gibi yapilar kiiresel standartlar dogrultusunda resmi ve teskilatlhi o6rgltlenmelere
ihtiyag¢ duymaya baslamiglardir. Bu baglamda orgltler; bagimsizlik faktoriiyle;
siirli, dogru, seffaf ve hedefleri olan doniistiirtilmiis yapilar olarak daha farkli bir

anlama biiriinmiislerdir.

Orgutler kiresellesmeden etkilenmekle kalmamis ayrica bitiin etkinlikleriyle
kiiresellesmeyi desteklemis, tetikleyip, kolaylastirmistir. Bunlar da kiiresellesmenin
durmaksizin devam etmesine ve tim diinyada yayilmasina katki saglamistir. Rekabet
artmis, teknolojideki degisimler ve kaynaklarin daha etkin kontrol edilmesine ihtiyag

artmistir ve artan gereksinimler gibi ortaya ¢ikan bazi etkenler isletmeleri karmagsik
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toplumsal birimler olarak degerlendirilmesini zorunlu kilmistir. Bir de kiresel
cevrenin ¢ok hizli bir sekilde degismesi isletmeleri endiselendiren diger bir
giiclikktiir. Cevrede meydana gelen degismeleri anlamak ve uyumlu tepkide
bulunmak bir basar1 etkeni olarak sayilmaktadir. Bu degisimleri en kisa yoldan
anlaylp uygulamak isletmelerin hiz becerisiyle alakalidir. Giderek artan
kiiresellesmenin isletmeler iizerinde birgok etkisi vardir. Diinya capinda ortaya ¢ikan
durumlarin ekonomik, sosyal, kiltirel, teknolojik, ticari ve diger etkilerinin,
geleneksel kiiltiirler, iklar, zaman, mekan gibi standardi belli sinirlar1 rahat bir yolla
gecebildigi artik tek bir diinyaya dogru yaklasildigi hissi giin gegtikce artis
gostemektedir. Bu sinirlarin ¢dziimlenmesi, daha onceden kesinmis gibi goriinen
farkliliklar1 belirsizlestirmektedir. Bu belirsizlikle birlikte isletmelerin kontrol
edilmesi de gliglesmektedir (Mucuk, 2001: 27).

Hizla artan kiiresellesme ile rekabet artik yerel olma roliinden ¢ikmistir. Bugiin hem
insanlarin hem de orgiitlerin yasadiklar1 en biiyiik problem kiiresel ikilem arasinda
kalmaktir. Bu degisen yeni kosullara ayak uydurup uyum saglayabilmek ciddi

manada hayati 6nem tagimaktadir.

2.1.4.3. Is Hayat1 ve Toplum Basarisinin Ozdesligi

Insan faktérii hem toplumlar, hem isletmeler igin basarinin altin anahtar1 olarak
tanimlanabilir. Bu nedenle insan faktorinl ihmal ederek kalici basarilar elde etmek
miimkiin degildir. Ozellikle de insanin manevi niteliklerini, ruh ve duygu diinyasin
goz ard1 ederek istikrarli basarilar elde etmenin imkani bulunmamaktadir. Bu
durumda dengeli ve saglikli bir iktisadi yapiya ve refah seviyesi yiksek bir topluma
sahip olmak da disliniilemez. Bu baglamda uzun vadeli, istikrarli basarilar ancak

erdemli insanlarin ¢abalar1 dogrultusunda elde edilebilir.

Erdemli insan tanimlarken “basar1” kriterlerinin ne olmasi gerektigi de yeniden
degerlendirilmelidir. Kapitalist toplum i¢in basari, kisisel fayda maksimizasyonu ve
ekonomik kér seklinde smirlanmistir. Tiikketim toplumunda insanlarin ihtiyag, istek
ve arzular siirekli olarak 0zendirilmekte ve kiskirtilmaktadir. Daima artan bir baski
altinda kalan insanlar, is hayatinda gece giindiiz her daim c¢aligmakta ancak hep daha

fazlasini talep etmekte hep fazlasi i¢in kosusturmakta ve doymak nedir bilmeyen
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istahini tatmin etmenin yolunu aramakta ancak bulamamaktadir. Bu durumda ahlaki
degerler tahribata ugramakta, liretici-tiiketici, is¢i-igveren, satici-miisteri, is hayatinin
bitiin paydaslart yoninden kisileri ve isletmeleri basarisizliga ve doyumsuzluga
itmektedir. 2008 yilindan sdregelen sirekli yasanmakta olan kiiresel ekonomik
krizler ahlaki degerlerin ihmal edilmesinin yol actig1 problemleri bir kere daha
gindeme getirmistir. Ve diinya ¢apinda, kapitalist sistemin tartigilmasina neden
olmustur (Saglam, 2006: 68).

2.1.4.5. Siirdiiriilebilir Kalkinma

Kalkinma; geri kalmig iilkelerin bir takim diizenlemeler yaparak gelismis iilkeler
standardin1 yakalama gayretidir. Diizenleme yapmasi gereken konular arasinda
sosyo-kdlturel, ekonomik hususlar gosterilebilir. Tim bu c¢abalar icerisine milli
gelirin ve lretimin arttirilmasi, halkin deger yargilarinin diinya standartlarinda

gelistirilmesi gibi degismeler de dahil edilir.

Kalkinmanin temel amaci ekonomik biiylime degildir. Temel itibari ile insan hayat
kalitesinin yiiksetilmesi anlamina gelmektedir. Altyapida gelistirmeler, tarimsal ve
endistriyel kalkinma, ¢evreyi koruma altina alma, dogal kaynaklari gelistirme,
sosyal faaliyetler, ekonomik buylimeye yarar saglayanlarda dahil olmak Uzere, tim
faaliyetler strdurdlebilir bir bigcimde insanin yasam kalitesine yapilan katkilart

degerlendirmektir (Torunoglu, 2011).

Kalkinmanin odak noktasinda insan vardir ve surdurilebilir kalkinma insanin

yonetiminde sekillenmektedir.

Kalkinma yalnizca biliyiime ile es anlamli bir kavram degildir. Beslenme, barinma
olanaklar1, saglik ve egitim hizmetleri, insan haklar1 gibi isaretlerde kalkinma
kavramima dahil olarak disiinilmektedir. Dolayisiyla siirdiiriilebilir kalkinma
yalnizca ekonomik veriler cergevesinde incelenmemeli, sosyal ve siyasal boyutlarla
birlikte analiz edilmelidir. Mevcutta var olan kaynaklarin verimli ve etkin
kullanilmaya ¢alisilmasi, ekonomi ve ¢evre kosullarinin birlikte degerlendirilmesinin
daha yararli olacagi inancinin yaninda, teknolojik gelismelerde surdurdlebilir

kalkinmaya olumlu katkilar saglayacagi inanci hakim olmustur (Gir, 2012: 89).
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2.1.5. Sosyal Sorumluluk flkeleri

Sosyal sorumlulugun boélUmlerini ve boyutlarin1 mutlak bir sekilde belirlemek

zordur. Ancak ¢ogu zaman isletmeler icin sosyal sorumlulugun kapsamini ve

siirlarint belirlemek i¢in kullanilan oOlgiitler asagidaki gibi ifade edilmektedir

(Ozgener, 2000: 137):

e Bir isletme sosyal guicii neyse onunla paralel sosyal sorumluluklara sahiptir,

e Sosyal sorumluluk isletmelerin niteliklerine gore degiskenlik gOsterir.

Isletmeler blyUklik, hacim, iiriinler, rekabetci stratejiler, {iretim asamalari,

pazarlama yontemleri ve yoneticilerin fikirleriyle alakali olarak farklilik

gostermektedir,

e Bireysel olarak bir igletme yalnizca en iyi bigimde yonetebilecegi sosyal

sorumluklar1 se¢gmelidir. Geleneksel olarak isletme, sorumlulugun en diisiik

seviyede katilimin saglanmasi durumunda etkin bir sekilde basarilacagi

inancini tasir,

e 1962 yilinda Friedman’a gore isletmenin sorumlulugu sadece ortaklarina ve

sahiplerine karsidir. Ancak bu goriis degisime ugramis ve kapsami

genisletilmistir.

Paydas teorisi, isletmenin sorumlu olmasi gereken gruplarin belirlenmesi ve bu

gruplarin kimler olacagmin belirlenmesi temeline dayanmaktadir (Kagnicioglu,

2007: 87).

Tablo 2.1:Tipik Modern Bir Organizasyonun Paydaslari ve Ydnetimin Onlara Karsi Sosyal
Sorumluluklarindan Bazi Ornekler

Paydaslar

Sosyal Sorumluluklar

Isletme Sahipleri
Isciler ve Sendikalar
Hiikiimet Kurulusglar
Tuketiciler
Tedarikgiler
Rakipler

Toplum

Isletmenin Degerini Yiikseltmek
Guvenilir bir ¢alisma ortami saglamak
ve sendika temsilcileriyle adil bir
pazarlik etmek

Yasalara uymak

Guvenilir Grlnler saglamak

Adil ticaret yapmak

Adaletli rekabet kosullarina uymak
Cevreye zarar verecek faaliyetlerden
ka¢inmak

Kaynak: Kagnicioglu, 2007: 112.

Tabloda belirtildigi iizere isletme yOnetimi isletmenin paydaslarindan biri olan

isletme sahibine karsi isletmenin degerini arttirmakla sorumludur, is¢ilere glivenilir
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bir ¢aligma otami saglamakla sendikalarla adil bir pazarlik stratejisiyle hareket
etmekle sorumludur. Rakiplere karsi ise rekabet kosullarina uymakla yiikiimlidiir.
Tedarikgilere kars1 giivenli triinleri saglamakla yiikiimliidiir. Belki de en 6nemlisi
topluma kars1 cevreye zararli faaliyetlerden kaginmakla yiikiimliidiir seklinde
ozetlenebilir. Isletmenin birbirinden farkli amaclar1 olabilir. Genel anlamda kabul
goren belirli amaglari su sekilde siralanabilir; kar elde etme, satistan elde edile geliri
arttirma, varh@ini siirdirme ve gelisme. Sosyal Sorumluluk, isletmenin sosyal
sorumlulugu modern isletmecilikte gun gectikce deger kazanan hedeflerden biridir
(Mucuk, 2001: 27).

Genellikle isletmenin amaglari ortaklar1 tarafindan belirlendigi i¢in, eger yonetici bu
amaglara uygun olmayan bir islemi yaparsa, bir bakima ortaklara karsi sorumsuz
davranmasi manasma gelmektedir. Bu durumda kar amaci ile hareket eden bir
isletmenin ortaklarin musadesi olmaksizin sosyal sorumlulugunun geregi olan islere
katilmast dogru mudur sorusunu iki sekilde yanitlamak miimkiindiir (Mucuk, 2001:
30):

1. Isletmeler, sadece kendisine sermaye saglayan kisilerin destegiyle kisilik
kazanmaz. Devlet, isletmeye hukuki statl saglar, bu statl isletmenin
taninmas1 ve is gdrme yetkisini icerir. Isletmeler iizerinde yasadigimiz
cografyada kurulur, o cografyada faaliyet gosterir. Bu cografyada yasayan
toplum, o isletmenin yasamasini saglamak igin alig-veris yapar; is¢i, liretmek
icin calisir. Uzerinde yasanilan cografyanin birgok avantajindan; yolundan,
limanindan, denizinden, karasindan fayda saglar. Bu durumda bir isletmenin
yasamini siirdiirmek i¢in sadece sermaye gereklidir diislincesi yanlistir.
Uzerinde hissedarlar sahiplik hakki varsa bile bu onu smirsiz olarak
kullanabilecegi anlamina gelmez.

2. Bir igletmenin iktisat bilimi agisindan etkin ve verimli olmasi ve serbest
piyasa kosullarinda hayatta kalmasi ve rekabet edebilmesi icin gelir-gider
dengesini g6z 6ninde bulundurarak karini maksimize etmeyi hedeflemesi
zorunludur. Sosyal kampanyalar iktisadin alanina girmez siyasetin alanina
girer. Bir isletme serbest piyasa kosullarinda adaletli bir gelir ve vergi
diizeninde her isletme gibi vergi borcunu odeyerek dolayli yoldan sosyal
gorevlerini ifa etmelidir. Aksi durumda rekabet etmesi son derece guctir ve

belli bir siire sonra faaliyetlerini sonlandirmak zorunda kalabilir.

33



Isletmelerin amaglarinin tiirii ne olursa olsun bu amagclarin gergeklesmesi isletmenin
yasamini siirdiirmesine ve gelismesine baglidir. Bu sebeple isletmelerin amaglari
arasinda denge kurulmasi olduk¢a 6nemlidir. Hangi amacin oncelik tasiyacagi bazi
durumlara gore farklilik gosterir. Bu etkenler (Eren, 2002: 97);

1. Isletmenin gegmiste ve simdi gerceklesen etkinlik sonuglari,

2. Mevcutta sahip oldugu kaynak tutari,

3. Isletme yoOneticileri ve ortaklarinin kisisel degerlerinin siralanmast,

4. Isletmenin ¢evresinden gelen sosyal baskilar,

5. Iginde bulunulan rekabet ortaminin kosullar1 ve ekonomide elde edilen

firsatlar veya sanslar,

Olmak Uizere bes madde seklinde siralanmaktadir.

2.2. SOSYAL SORUMLULUK  ALANINDAKI ULUSLARARASI
STANDARTLAR VE SOSYAL SORUMLULUK MODELLERI

Kiiresellesme ve rekabetin artmasiyla birlikte sosyal sorumluluk kavramina olan
onem artmistir. Bu dogrultuda sosyal sorumluluk alanindaki uluslararasi standartlar

ve sosyal sorumluluk modelleri asagida agiklanmaya ¢alisilmistir.

2.2.1. Sosyal Sorumluluk Alanindaki Uluslararasi Standartlar

Sosyal sorumluluk alaninda gelistirilen baslica standartlar SA 8000 Sosyal
Sorumluluk Standardi, Caux Prensipleri, Cevreye Duyarli Ekonomiler Birligi
(CERES Ilkeleri), Birlesmis Milletler Kiiresel Sozlesmesi ve Keidanren Sozlesmesi

seklinde siralanabilir.

2.2.1.1. Caux Pensipleri

Bu standart Isvigre de Caux sehrindeki yoneticilerden olusan The Caux Round Table
(Caux Yuvarlak Masa) adli bir girisim ekibi tarafindan gelistirilmistir. Canon’un
yonetim kurulu baskani Ryuzaburo Kaku’ nun tesvikiyle Yuvarlak Masa; diinya
barisi, etik degerlere saygi, adil ticaret, dayanisma, sosyal istikrar gibi amaclar
tizerinde yogunlagsmistir. Bu amaglar dogrultusunda uluslarasi isbirliginin 6nemi

tizerinde duran bir girisimdir (Aktan ve Vural, 2007: 13).
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2.2.1.2. Birlesmis Milletler Kiiresel Sozlesmesi

Birlesmis Milletler, Sosyal sorumluluk alaninda gelisen yaklasimlara 6nciiliik etmek
ve bu konudaki gayretleri tesvik etmek amaciyla 1994 yilinda Kiiresel S6zlesmesi'ni
yayinlamistir. S6zlesmesi, yaklasik 80 iilkeden olusan diinyanin en genis ve en seffaf
vatandaslik girisimidir. insan haklari, ¢evrenin korunmasi, calisma standartlar1 gibi
ilkeleri icermekte ve isletmelerin bu ilkeleri kabul edip uygulamaya baslamalarin
talep etmektedir (Aktan ve Vural, 2007: 13).

2.2.1.3. SA 8000 Sosyal Sorumluluk Standarti

Ik kez 1997 yilinda ¢alisanlarm haklarmi garantiye almak amaciyla yaymlanan SA
8000 Sosyal Sorumluluk Standarti, goniilliiliik esasina dayali disaridan denetlenebilir
bir standart gelistirme, uygulama ve inceleme amaciyla kurulmus, kér amaci
giitmeyen bir kurulustur (TUtncd, 2008: 176). Zamanla sivil toplum 6rgutlerinin
giclenmesiyle birlikte ig¢gilerine uygun saglikli ¢aligma ortami sunmayan, maliyetini
diistirmek icin is¢i licretlerinde indirgemeye giden igletmeler kars1 yapilan protestolar
SA 8000 Sosyal Sorumluluk Standartinin olusmasinda onemli bir rol oynamstir

(Titlincl, 2008: 174).
2.2.1.4. CERES ilkeleri

7 Eylil 1989 yilinda kurulan bu kurulus, cevreci gruplari, sosyal yatirimcilari
icermektedir. Uzerinde yasanilan cografyanin biyolojik sisteminin ve kaynaklarinin
korunmasi igin gereken tedbirleri almak igin ilkeleri bulunan ayrica surdurulebilir
kalkinma agisindan 6nemli bir konu olan kiiresel iklim degisiklikleri konularinda

caligmalar yapan ve faaliyetler gosteren bir sivil toplum kurulusudur.
2.2.1.5. Keidanren Sozlesmesi

Japon Ekonomik Organizasyonlar Federasyonu Keidanren tarafindan hazirlanan lyi
Kurum Davraniglar1 S6zlesmesi iilkenin 6nde gelen binden fazla kurulusu ve ylzin
tizerinde endiistri grubunu kapsayan ulusal bir kurulustur. Yalnizca kar amach
kurulmus ekonomik isletmelerin toplum i¢in faydali faaliyetlerde bulunmalarini

tavsiye eder (Zoroglu, 200: 18).
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2.2.2. Sosyal Sorumluluk Modelleri

Isletmelerin hem kar elde edip hem sosyal sorumluluklarini yerine getirmelerine
destek amagli modeller bulunmaktadir. Bu modellerin temel amaci isletmelerin
sadece kendisini degil toplumun huzurunu ve refah seviyesini yikselten énlemleri
nasil ve neden aldiklarin1 ve nelerden sorumlu olduklarini agiklayan varsayimlari bir
arada toplamaktir. Bu varsayimlar isletmelerin sosyal sorumluluk seviyelerinin

tespitini gerceklestirmek olarak ifade edilebilir.
2.2.2.1. Ackerman’in Sosyal Duyarhhik Modeli

Robert W. Ackerman, isletmelerin oOncelikli amaglarinin  duyarlilik  olmasi
gerekliligini ve duyarlilik neticesinde yukumluliklerinin benimsenebilecegini
belirtmis ve ¢ kademeden olusan sosyal duyarlilik modelini gelistirmistir (Simsek,
2003: 96):

e Sosyal Sorumluluklarin Politika Asamasi: Bu asama Ackerman’in sosyal
duyarlilk modelinin ilk admmdir. Isletme, bu asamada Karar diizenegini
yonetmektedir. Toplumun temel 6ncelikleri ile isletme faaliyetlerini etkilesim
kurarak ve iligkilendirerek bir siralama yapmaktadir ve sosyal sorunlara igin
faaliyetlerine bir yon vermektedir. YOn vermeyle birlikte siirecin ilerlemesi,
gorevlerin dagilimi, yapilan faaliyetlerin farkindaligi gibi diger bilesenler de
g6z onlnde bulundurmakta ve bu yonde hareket edilmektedir,

e Sosyal Sorumluluklarin Ogrenme Asamasi: Bu asamada toplumun ihtiyaglar:
ve beklentileri tespit edilmis, Oncelik siralamasi yapilmis, bir yon ¢izilmistir.
Fakat bu faaliyetlerin bir uzman kontrollinde yapilmas: ve kararlarin o sekilde
alinmasi gerekmektedir. Bu amagla da isletme i¢inden ya da disindan yardim
alinarak bir yonetici, uzman atanmaktadir,

e Sosyal Sorumluluklarin Orgiitsel Yiikiimliiliik Asamasi: Acherman’in sosyal
duyarlilik modelinin son asamasidir ve isletme artik faaliyete gecmeye hazir
bir durumdadir. Bu asamada verilen kararlar ve bilgiler baglaminda sosyal
duyarhilik faaliyetleri 6rgut bilinci ve gorev dagilimi icerisinde hayata
gecirilmektedir.

Sosyal Duyarlilik Modeli’ne gore, isletme yonetiminin amaci yalnizca isletme
politikalari1 belirlemek ve onlar1 uygulamak degildir. isletme yOneticilerinin ayni
zamanda igletmenin hizmet ve mal iiretimini ne igin yaptigina etkin ve dogru sekilde
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karar vermesi gerekmektedir. Ancak bazi durumlarda sadece karar vermek yeterli
degildir. Bundan dolayi, igletmenin sosyal ihtiyaglara verecegi tepkinin veya geri
bildirimin niteligi, 5nemli bir husus olarak karsimiza ¢ikar (Tek ve Ozgl, 2005: 83).
Isletmenin biitlin yasami boyunca meydana gelen diizenlemeler ve tasarladig: hareket
kaliplar1, bu tepkilerin niteligini ortaya koymada énemli anektotlaridir. Isletmenin
sosyal sorunlarla ilgili olarak kendi i¢inde yarattig1 davranis ve tepki bigimleri “igsel
duyarlilik” olarak ifade edilmektedir (Ural, 2013: 79).

Ozetle bu model (¢ kademelidir. Bu kademeler; sosyal sorumluluklarin yénetim
asamasi, 0grenme asamasi ve oOrgiitsel sorumluluk asamasidir. Politika agsamasinda,
toplumun iginde bulundugu sosyal problem ile ilgili olarak isletmenin izleyecegi
yollar1 yer alir. Ogrenme asamasinda; sosyal sorunun nasil ¢oziilecegi, nasil bir yol
belirlenecegi ve nasil bir ¢aligma yapilacagi hususunda sosyal sorumlu isletme
davranigin1 6grenmeye ve igsellestirmeye calisilmaktadir. Son asama olan orgiitsel
yiikiimliiliik asamasinda ise, sosyal sorumluluklarin isletmelerde harekete gecirilmesi
seklinde ele alinir (Oziipek, 2005: 87).

Ackerman, yoneticilerin problemleri "bir yasam dongiisii" igerisinde ele alarak
yuksek dizeyde yonetsel etkinlik saglayabileceklerini ve boylece sosyal hassasiyet
artisina isletme sadakatine ve performans beklentilerini degistirme baglaminda

¢ozlim yollar1 aramanin olduk¢a 6nemli oldugu vurgulamaktadir.
2.2.2.2. Davis’in Sosyal Sorumluluk Modeli

Davis, isletmelerin sosyal sorumluguyla alakali gelistirmis oldugu modeli hem
toplumun huzurunu, hem de isletme ¢ikarlarini gozeten ve Onlemleri, isletmelerin
neden aldiklari, nasil aldiklar1 ve neden bagli kalmak zorunda olduklarini bes temel
faktor ile agiklamaya galismistir. Davis’in sosyal sorumluluk modelinin varsayimlari

asagidaki sekildedir (Simsek, 2003: 98);

e Toplumsal Faaliyetlere A¢ik Olmasi (Agik iletisim) : Isletmeler, toplumdan
girdi alan ve toplum ile ilgili faaliyetleri nedeniyle faaliyetleri hususunda
topluma bilgi saglayan iki ucu agik yonll bir sistem olarak faaliyet
gosterirler. Bu sebeple isletmeler, toplumsal refahin devam ettirilmesi veya

iyilestirilmesi yoniinde yapilan faaliyetlerle ilgili toplumdaki cevre
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temsilcilerini dinlemeye her zaman agik ve istekli olmalidir. Toplumun sosyal
ihtiyag ve gereksinimlerine yanit verebilecek kuvvette olan igletmeler, sosyal
sorunlara hassasiyetle deginmelidirler,

Sosyal Sorumluluklarin Olusturacagi Maliyetler: Isletmeler yaptiklari
faaliyetlerin sonucu olarak drettikleri Griin veya hizmetin kendilerine
getirileri ile birlikte, meydana gelebilecek sosyal problemlerinde maliyetlerini
de her yonden hesaplayarak, gelecekleri ile alakali uygulayacaklar1 sosyal
sorumluluk projeleri hakkinda karar vermelidirler. Isletmeler sosyal
sorumluluk davraniglarini gergeklestirmeden evvel detayli bir maliyet/fayda
analizini yapmalidir. Ve devam edecek faaliyetleriyle buna Kkarar
vermelidirler. Sosyal sorumluluk projeleri icin karar verip-gerceklestirme
stireci, sosyal maliyeti de yaninda getirecektir. Buradaki temel sorun, olusan
maliyetlerin sosyal faydadan daha agir olup olmayacagi hususudur,

Sosyal Sorumluluklarin Kullanicilar Tarafindan Karsilanmasi: Bu goriis
isletmenin yurittiigii faaliyetler dolayisiyla meydana gelecek sosyal
maliyetlerin, Grlin veya hizmetle alakali olarak direkt miisterilere yansitilmasi
fikrini savunmaktadir. Isletmeler sosyal fayda getiren bir teskilat olarak,
ekstra bir iktisadi yarar saglamayacagini degerlendirdigi sosyal sorumluluk
faaliyetlerini batin olarak finanse etmesinin de gerek olmadigimi ifade
etmektedir. Bu nedenle isletmelere, toplumsal yonden fayda getirecek
faaliyetlerin maliyetini, bu uygun faaliyetlerle iligkili olan iiriin veya hizmetin
fiyatina, yani miisterilere yansitilmasini 6ne stirmektedir,

Tizel Bir Kisilik Olarak isletmenin Sosyal Sorumluluklar:: isletmeler,
kendileri olmayan bir sosyal problemi ¢6zmek icin gerekli uzmanlara sahise,
0 sosyal problemi ¢dzmek icin topluma destek olmalidir. TUzel kisilik olarak
isletmelerin siradan faaliyet alanlarinin disinda kalan, bir takim sosyal
sorunlarla ilgilenme sorumlulugunun da bulundugu ayrica belirtilmektedir.
Bu vasitayla isletmeler, genel anlamda sosyal huzuru yiiksek toplumun bireyi

oldugu i¢in artan derecede yarar elde etmis olacaktir.

Davis sosyal sorumlulugun, isletmelerin ¢evresindeki menfaat gruplariyla arasindaki

caligmalarin birbirini etkilemesi sonucunda meydana gelen hususlardan ortaya ¢iktigi

diisiincesindedir. Kiguk ve orta boyutlardaki isletmelerde sosyal sorumluluk,

isletmenin ekonomik ve hukuki kosullara, is ahlakina, orgiit i¢i ve dis1 birey ve

gruplarin isteklerine uyumlu bir faaliyet stratejisi gutmesidir. Sosyal sorumluluk;
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isletmenin kendine belirledigi hedeflerini gergeklestirme sirasinda, ahlaki degerlere
bagli kalmasi ve kaynaklarin toplumu gelistirmek icin kullanmasi olarak
tanimlanabilir (Bayrak, 2001: 83).

Isletmenin sosyal sorumlulugu, gerceklestirilmesi zorunlu faaliyetler ve toplumsal
sosyal sorumluluk, toplumun refah seviyesini ylkseltmek, en azindan tahrip etmeme
sorumlulugu olarak sayilabilir (Oztlirk, 2003: 101).

2.2.2.3. Sethi’nin Sosyal Sorumluluk Modeli

Sethi, pazar hususlariyla temellendirilmis alternatif bir sosyal sorumluluk modeli
gelistirmistir. Sethi sosyal sorumluluk faaliyetlerine yonelik varsayimlarini g

asamal1 bir model ile tanimlamaya ¢alismistir. Asamalar (Top ve Akin, 2008: 107):

e Sosyal Zorunluluk: Hukuksal dizenlemeler ile birlikte gergeklestirilmesi
mecburi olan sosyal sorumluluk yakamlultkleridir,

e Sosyal Sorumluluk: Toplumsal, kultirel ve isletme degerleri yoniinde
meydana gelen sosyal sorumluluk faaliyetleridir,

e Sosyal Yamitlayicilhk: Gelecekte meydana gelmesi muhtemel problemlerin
belirlenerek ¢6ziim bulma yolundaki faaliyetlerdir.

Seklinde siralanmaktadir.
2.2.2.4. Carroll’un Dort Boyutlu Sosyal Sorumluluk Modeli

Carroll tarafindan gelistirilmis dort boyutlu sosyal sorumluluk modelinin
varsayimlari (Top ve Akin, 2008: 107):

e Sosyal Sorumluluk icin Reaksiyon Gostermek: isletmelerin tutumlari
toplumsal gereksinim ve talepleri dogrultusunda degismektedir. Engelli
vatandaslarin bilincinde olunmasi gerekmektedir ve engellilere uygun bir
calisma ortaminin olusturulmasi bir sosyal sorumluluk hareketidir.

e Sosyal Sorumluluk i¢in Savunmada Kalmak: Toplumsal bir problem ile
karsilagildiginda isletme ilk olarak beklemeye ge¢cmeli ancak savunmayi

giicli tutmalidir. Toplum tarafindan elestirilere ya da baskilara maruz
kalindig1 zaman harekete gecmelidir.

e Sosyal Sorumluluklarn Co6zmek: Toplumsal bir problemde bekleme

kisminin ardindan ¢oziim tiretme hedefi ile aksiyon almalidir.
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e Gelecege Yonelik Sosyal Sorumluluk Faaliyetleri: Isletme bu bahsedilen
asamalarin  sonuna geldiginde tahminleri  dogrultusunda  gelecekte
karsilasilmasi olas1 toplumsal problemleri tespit ederek biyuk bir sorun
haline donlismeden ¢6ziim tiretmelidir.

Seklinde siralanmaktadir.
2.2.2.5. Wartrick ve Cochran Sosyal Performans Modeli

Wartick ve Cochran, Carroll’un dort boyutlu sosyal sorumluluk modelini ilerleterek

sosyal performans modelini olusturmuslardir. Modele gore;

e Rekabet kosullarinin artmasiyla isletmelerin birbirleri arasindaki farkliliklar
onemli olgiide kaybolmustur. Fakat isletmeler sosyal hassasiyetlerine ve
yukumluliklerine gore degisiklik gostermektedir.

e Isletmelerin yasal normlar cercevesinde kamuya Kkarst bir takim
sorumluluklar1 vardir ve bunlar1 yerine getirmekle sorumludur. Sosyal
sorumluluklarin ise herhangi bir yasal sorumlulugu bulunmamaktadir ve
isletmelerin kendiilkeleri ile alakalidir. Bu nedenle kamusal sorumluluk ve
sosyal sorumluluk birbirinden ayr1 faktorlerdir.

e Sosyal sorumluluk ve sosyal gereksinimlere yanitlamak birbirinden degisik
uygulamalar olmasi sebebiyle, bu gereksinimlere ve problemlere yanit verme
siireci esas alinarak 6lgiimleme yapilmaktan kag¢inilmalidir.,

e Sosyal problemleri yanitlama surecinin bir sonucu olarak gelistirilen
politikalar olarak degerlendirilmelidir.

Isletme ve toplum arasindaki iliskiye yonelik gerceklestirilen analiz ile yukarida
siralanan sonuglar elde edilmistir (Bayrak, 2001: 87).

2.2.2.6. Wood Kurumsal Sosyal Performans Modeli

Donna J. Wood gelistirdigi modelinde sonuglara ve performansa 6énemli bir vurgu
yapmasindan dolayr blyiik katkilar saglamistr. Wood, 0zellikle Carroll ve Wartick
ve Cochran gelistirdigi modeli temel alarak sosyal performans modelini
gelistirmistir. Bu modele dogrultusunda isletmelerin dis ¢evresi ile alakali faaliyetler

sosyal performans seklinde (¢ husustan olusmaktadir (Bayrak, 2001: 88);

e Motive eden ilkeler,
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e Davranigsal stirecler,

e Yonetsel faaliyetlerin gézlenebilir olmasi.
Wood’un 1991 yilinda gelistirdigi kurumsal sosyal performans modeli uygulama
amacli oldugundan dolay1 kurumsal sosyal performans teorisi igin ayrica degerli bir
yeri bulunmaktadir. Wood’un modeli; sosyal mesruluk, toplumsal sorumluluk,
yonetimsel sagduyu ilkelerini, kurumsal hassasiyet slreci ve kurumsal sosyal

davranig neticeleri ile birlikte ele almaktadir (Bayrak, 2001: 88).
2.2.2.7. Swanson Kurumsal Performans Modeli
Swanson’un kurumsal performans modeli dogrultusunda;

e Motive Edici Faktor: Isletmeler kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerini
motive edici bir husus olarak gormektedirler.

e Negatif Gorev: Isletmeler, kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerini sadece
paydaslarina gore dogru olan durumlar ve paydaglarinin benimsedigi
degerleri etrafinda yurutebilmektedir.

e Pozitif Gorev: Isletmeler, toplumsal baskidan 6te isletmenin igsellestirdigi
vizyon ve misyon dogrultusunda kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerini
yurutmektedir.

Isletmeler yukarida siralanan (¢ faktdr baglaminda yasamlarmi siirdiirmekte
faaliyetlerini devam ettirmekte ve sosyal sorumluluklarini yerine getirmektedir.

Sosyal sorumluluk siirdiiriilebilirligin 6nemli bir boyutudur. Isletmelerin sosyal
sorumluluklarini yerine getirmeleri durumunda bilgi edinme 6§renme ve yaraticilik
potansiyelleri artis gostermektedir. Sosyal sorumluluk faaliyetlerini ciddiye alan
isletmelerin marka degeri ve piyasa degeri de ayni oranda artmakta ve toplumun
destegiyle birlikte sayginlik kazanmaktadirlar. Bazi durumda isletmeler sosyal
sorumluluk faaliyetlerini ek maliyet olarak gdrmektedirler ancak bilinmelidir ki
sosyal sorumluluk isletmelerin karsisina ¢ikabilecek olumsuz durumlara kars1 6nlem
almayr da gerektiren bir husustur. Bu baglamda isletmeler karsilasabilecekleri
sorunlara 6nceden Onlem aldig1 i¢in problemin 6nem derecesine gore daha az
maliyetle sorunun {istesinden gelmektedirler Dolayisiyla isletmeler sosyal

sorumlulugu maliyet olarak degil kazang olarak diistinmelidir.
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UCUNCU BOLUM
FINANSAL PERFORMANS

Tez calismasinin bu boliimde finansal performans kavrami tanimlanmis ve

Ozellikleri, amaglar1, 6lgtimii, gostergeleri gibi 6zelliklere yer verilmistir.
3.1. PERFORMANS KAVRAMI

Performans, hedef dogrultusunda planlanmig faaliyetler sonucunda ¢iktiyr nicel ve
nitel olarak belirleyen bir kavramdir. Performans kavraminin iki boyutu
bulunmaktadir. Bunlardan bir olan verimlilik, girdi bigiminde kullanilan kaynaklar
ile saglanan ¢iktilar arasindaki iligkiyi gostermektedir. Etkililik ise, orgutlerin daha
onceden belirledigi amaglarin1 ve hedeflerini gerceklestirmek gayesiyle yapmis
oldugu faaliyetlerin neticesinde, bu amaglara ve hedeflere ulagsma o6lglsinu tespit

eden bir performans boyutudur (Kubali, 1999: 31).

Performans belirlenmis olan hedefe ulagim seviyesinin 6l¢iimiidiir. Bir isletmenin ya
da bir tretim biriminin tiretim miktar1 ya da gergeklestirdigi tiretimin belirlenen
hedefe oranidir (Akal, 1992: 6). Baska bir tanimla performans, “Bir is gorenin belirli
bir zaman kesiti icerisinde kendisine verilen gorevi yerine getirmek suretiyle elde
ettigi sonuglardir” (Bingol, 2003: 273). Bir diger yandan performans; bir hedefin
gerceklestirilmesi ve bir gérevin yerine getirilmesi dogrultusunda ortaya konan mal,
hizmet ya da diisiincedir (Helvaci, 2002: 156).

Onceki yillarda, performans kelimesi bugiin kullanilan anlaminin haricinde askeri
alanda gorevleri ve emirleri yerine getirmek anlaminda kullanilmaktayd: (Lawson,
1995: 3).
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Gunumuzde ise performans, dnceden belirlenmis belirli bir amaglar dogrultusunda
yapilan planlar ve sonucunda ulasilan nokta olarak tanimlanmaktadir. Diger bir ifade
ile performans, elde edilenleri nitelik ve nicelik olarak belirleyen bir kavramdir

(Songur, 1995: 1).
3.2. PERFORMANS OLCUMUNUN AMACLARI

Performans Ol¢iimii; bir bireyin, grubun veya kurumun amacladigi isi ne kadar
gerceklestirebildiginin nicelik ve nitelik olarak ifadesidir. Performansin 6l¢timii, bir
donem siresince bir isletme tarafindan siirdiiriilen faaliyetlerin rakamlarla ifade
edilmesidir. Verimli bir performans 6l¢tim, hedeflenen faaliyetlerinin gerceklesmesi
istenilen sonuglart ne dlgiide gergeklestirdigi hakkinda bir degerlendirme yapmaya
firsat tanir (Aral, 2001: 9).

Hedeflenen performans ve gergeklesen performans karsilastirilip, ulasilan
performans ile belirlenen hedefler arasindaki farklari tespit etmek ve bu farklarin
bertaraf edilmesi icin gereken tim oOnlemleri almak, yodnetimin denetim
fonksiyonunu yerine getirmesinin geregidir. Gergeklesen performans ile belirlenen
hedeflerin karsilastirilmas1 neticesinde, performans yeterli seviyeye ulasmigsa
gelecek donemde de benzer veya daha yiiksek performansin gosterilmesi i¢in ¢aba
sarfedilir. Eger performans yeterli seviyede goriilmezse problemin sebepleri tzerine
gidilir ve sorun ¢oziime ulastirilarak performansin yiikseltilmesine calisilir (Ali,
2006: 28).

Gunumuzde organizasyonlarin en iyiye ulasma ¢abalar1 tim hiziyla devam etmekte,
organizasyon yapilar1 ve yonetim metotlarinda hizli degisimler gézlemlenmektedir.
Performans oOl¢limleri, faaliyetlerin amacglar ve hedefler aracilifiyla izlenmesi,
bunlarin oOl¢iilmesi ve gerceklestirilip gerceklestirilmedigini ortaya konulmasi

bakimindan gereklidir (Aral, 2001: 10).
Performans degerlendirmede karlilik boyutunu kullanan bir isletme gelecek donemde

de ayn1 karlilik diizeyini hedefleyebilir. Baz1 durumlarda da isletmeler performans

diizeyini iyilestirmeyi isteyebilirler.

43



Performans 6l¢limiiniin ve degerlendirmesinin isletmeler acisindan diger amagclari ise

sunlardir (Uragun, 1993: 710):

Yonetim kademesindeki kisilere yiiklenen sorumlugun ne olglide yerine
getirildigi belirlenebilir. Boylelikle {ist yonetimin performans basar1 diizeyi
hakkinda bir yargiya varilir.

Isletmelerde hedef olarak performans planlarinda ortaya konan performans
standartlariyla, donem sonunda yapilan Slgiimler neticesinde belirlenen fiili
performans arasindaki sapmalar belirlenebilir. Boylelikle ortaya ¢ikan
sapmalarin nedenlerini ortaya koymak ve diizeltici Onlemler gelistirmek
mumkin olur.

Kontrole alimamayan durumlarin diizeltilmesi i¢in gerekli olan onlemlerin
alinmasinda bir takim esaslar bulunabilir. Isletmelerin kontrol dis1 kalan
durumlarinin belirlenmesi ve kontrol altina alinmasi performans hedeflerini
gelistirilmesini saglayacagi gibi bu hedefleri basarim oranini da artirir.
Isletmenin degisik boliimleri ve faaliyetleri arasinda Karsilastirma yapabilmek
icin baz olusturulabilir. Boylelikle boliimlerin ve faaliyetlerin toplam orgiitsel
performansa etkisi belirlenebilir.

Performansi gelistiren fert ve gruplara parasal veya parasal olmayan tesvikler
saglanarak isletmenin diger ¢alisanlar1 bu yolla motive edilir.

Performans ol¢lim ve degerlendirmesi performans yonetiminin kontroliinii
gelistirir. Yoneticiler performans kontroliinii yaparken kati, otorite, tutucu bir
anlayis yerine, orgiitii gelistirme ve degisen kosullara uyumlandirma yoluna
gidebilmektedirler.

Diger bir amag ydnetimin planlama yetenegini artirmakla ilgilidir. Ol¢iimler
yonetimin planlama islevi igin veriler saglar. Kaynaklarin hangi oncelikli
faaliyetlere tahsis edilmesi gerektigini ortaya cikarir. Isletmenin mevcut ve
potansiyel sonuglarini ortaya ¢ikaran performans 6l¢iim ve degerlendirmeleri

yonetimin lizerinde durmasi gereken alanlara isaret eder.
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3.3. FINANSAL PERFORMANS OLCUMU

Finansal olmayan performansla birlikte isletme performansini olusturan ve ifade
eden finansal performans, tek basma isletme performansini agiklama noktasinda
yeterli olmamakla beraber baslica bilesen olma 6zelligini giinlimiizde de
surdiirmektedir. isletmenin finansal olarak hangi noktada oldugunun belirlenmesi ve
ileriye yonelik finansal yonetime dair kararlarin alinabilmesi i¢in performansinin
olcllmesi sarttir. Isletmelerde yonetimin araglarindan biri olan finansal gostergeler;
finans fonksiyonunun etkin ve etkili bir sekilde yiiriitiilmesi agisindan kaynaklarin
isletmenin genel amagclarimi destekleyecek sekilde tedarik edilmesine ve
kullanilmasia yardim etmektedir. Finansal gostergeler isletmenin baslica amaglari
arasinda yer alan hedeflenen finansal performans diizeyine ulasilip ulasiimadig
hakkinda bilgi verirken, girdi ve ¢iktilar1 finansal terimlerle ifade ederek denetim

mekanizmasini da galistirir (Otley, 2002: 3).

Finansal performans 6l¢iimii; finansal performans gostergeleri aracilifiyla karlilik,
fiyatlandirma, biitceleme, maliyet yonetimi, duran varlik alimi ve stratejik

planlamaya iliskin karar alma sureclerinde karar vericilere bilgi saglar.

Finansal performans gostergelerini sagladigi veri tiirline gére muhasebe bazli, deger

bazli ve piyasa bazl seklinde ii¢ gruba ayirmak miimkiindiir.

3.3.1. Muhasebe Temelli Finansal Performans Gaostergeleri

Muhasebe temelli finansal performans gostergeleri agirlikli olarak bilango ve gelir
tablosu basta olmak iizere finansal tablolardaki kalemlerin birbirine oranlanmasi ile
hesaplanir. iki kalem arasindaki iliskiyi matematiksel olarak ifade eden oranlarin
hesaplanmasi, tek basina bir amag¢ olmamakla beraber asil amag finansal analiz araci
niteligindeki oranlarin isletmenin amaglari ile biitiinlestirilerek degerlendirilmesi ve
yorumlanmasidir. Isletme iginde hesaplanan oranlar isletmenin ge¢mis donemlerine
ait oranlarla, genel kabul gormiis oranlarla veya isletmenin iginde bulundugu sektor
icin  gelistirilen  oranlarla  Karsilastirilarak  degerlendirmelerde  bulunulur.
Degerlendirmelerde bulunulurken ekonominin genel durumu ve varsa enflasyon da
dikkate alinmalidir. Sektoriin standart oranlari, sektorde faaliyette bulunan ¢ok

sayida isletmenin finansal oranlarinin ortalamasina gore hesaplanmaktadir. Standart
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oranlarin hesaplanmasinda ele alinan igletmelerin yapisal yonden homojen olmasina
ve oranlarinda karsilagtirmay1 bozacak diizeyde sapmalar olmamasina dikkat edilir.
Muhasebe temelli finansal performans gostergeleri olarak kullanilan karlilik oranlari
ile yapilan analizlerde ge¢mis ve hedeflenen kér orani arasinda farklilik var m1 ve
rakip isletmelere ve sektor ortalamalarina gore k&r orant hangi diizeyde gibi sorulara
cevap aranir. Varliklarin ve kaynaklarin defter degerlerini dikkate alan karlilik
oranlar1 isletmenin tiim faaliyetlerinde karli calisip g¢alismadiginin, geg¢misteki
kazang guci ve faaliyetlerinin etkinlik derecesinin ve elde ettigi karin 6l¢iilii olup
olmadigmin tespitinde kullanilir (Akdogan ve Tenker, 2007: 640). Isletmeler finansal
performans gostergesi olarak kullanilan c¢ok sayida karlilik orani alternatifine

sahiptir.
3.3.1.1. Aktif Karlihk Oram

Varliklarin getiri orani olarak da bilinen aktif karlilik orani isletmenin iiretim ve
pazarlama alanlarindaki basarisina bagli olmakla birlikte net kar ve net varlik

tutarlar1 kullanilarak hesaplanir.

Aktif Karlilik Orani= Net Kar / Net Varliklar

Varliklarin hangi oranda etkin kullanildigin1 gosteren aktif karlilik orani, isletmenin
net kar marj1 ile varlik devir hizinin ¢arpimi ile de hesaplanabilmektedir. Goreceli
diislik aktif karlilik orani, net kdr marjinin veya varliklarin devir hizinin ya da her iki
oranin diisiik olmasindan kaynaklanir (Yikegii ve Atagan, 2010: 29). Aktif karlilik
oranini; verimli kullanilmayan varliklarin kéri diisiirmeyecek sekilde elden
cikarilmasi, belirli satis geliri i¢in giderlerin azaltilmasi veya miisteri talebini ve kér

azaltmayacak sekilde satis fiyatlarin yiikseltilmesi yoluyla artirmak miimkiindiir.

Aktif Karlilik Oranmi= Net Kar / Net Satiglar x Net Satiglar / Net Varliklar

Net kar, faizler ve vergiler indirildikten sonraki tutar1 gosterdiginden vergi sonrasi
net kdrin kullanildigi durumda ilgili oran isletmenin sermaye yapisina gore
degisebilmektedir. Varliklarini agirlikli olarak yabanci kaynaklar (borglar) ile finanse
eden bir isletme, varliklarinin biiyiik bir boltimiinli 6zkaynaklar ile finanse eden diger
bir isletmeden daha fazla faiz 6deyeceginden kaynaklar1 daha verimli kullanmasina
ragmen daha az karli goriinebilecektir. Bu durumda sermaye yapisindan bagimsiz

olarak varliklarin getiri oraninin hesaplanmasinda net kér yerine faiz ve vergi oncesi
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karin (FVOK) kullanilmas: daha anlamli olacaktir. Ekonomik rantabilite oran1 olarak
da adlandirilan bu oran, isletmenin kaynaklarini ne Olgiide karli kullandigini

gostermektedir (Akguc, 1998: 67).

Aktif Karlilik Oran1 = FVOK / Net Varliklar

Faiz ve vergi oOncesi karm vergi sonrasi tutari da aktif karlihik oranmin

hesaplanmasinda dikkate alinabilmektedir (Damodaran, 2007: 13).

Aktif Karlilik Orani= FVOK X (1-Vergi Orani) / Net Varliklar

Net kéra vergi sonrasi faiz giderlerinin eklenmesi ile de ulasilabilen vergiden

armdirilmis faiz ve vergi oncesi kérin kullanima, ilgili orani1 daha hassas hale getirir

(Damodaran, 2007: 13).

Aktif Karlilik Orani= Net Kar + Faiz Giderleri x (1-Vergi Orani) / Net Varliklar

Analizlerde daha ¢ok isletmenin asil faaliyetlerine iliskin gelir ve giderler dikkate
alindigindan, faiz ve vergi Oncesi kar yerine faaliyet karn da yaygin olarak
kullanilmakta ve bu durumda oranin payinda vergi sonrasi faaliyet kari yer

almaktadir (Brealey vd., 2012: 87).

Aktif Karlilik Orani= Faaliyet Kar1 x (1-Vergi Orani) / Net Varliklar

Net kar/net varliklar oraninin paydasinda yabanci kaynaklar ve 6zkaynaklarla finanse
edilmis varliklar yer alirken, payinda sadece 6zkaynak yatirimcilari i¢in saglanan
vergi sonrast net karin yer almasi tutarsizlik ortaya ¢ikarmaktadir. Net kar yerine
Ozkaynak yatirimcilari ve kreditorler igin saglanan kéri temsil eden, kreditorlerin
koyduklar1 sermaye karsiliginda kazandiklar1 gelirleri de (faiz giderlerini) kapsayan
vergi sonrasi faaliyet kdrinin kullanimiyla bu sorun ortadan kaldirilir (Brealey vd.,

2012: 87).
3.3.1.2. Ozkaynak Karhlik Orani

Mali rantabilite olarak da adlandirilan 6zkaynak karlilik orani, elde edilen kérla
isletme sahiplerinin sagladiklar1 6zkaynaklar arasindaki iliskiyi ortaya koyar (Celik
ve Aslanertik, 2011: 73). Net degerin karlilik orani olarak da bilinen 6zkaynak
karhilik orani; 6zkaynak yatirimcilarinin baska bir ifadeyle ortaklarin sagladiklari

sermaye Karsiliginda ortaya konulan kara odaklandigindan, kreditorlerin getirileri
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olan bor¢ maliyetleri diisiildiikten sonra ortaklara kalan ké&r1 dikkate alir. Burada net

kar, ortaklar tarafindan finanse edilen varliklarin kullanimindan elde ettikleri kardir.

Ozkaynak Karlilik Oran1 = Net Kar / Ozkaynaklar

Ozkaynak karlilik oran1 hesaplanirken net kar, nominal veya ddenmis sermayeye de
oranlanabilmektedir. Fakat nominal sermayenin tamaminin 6denmemis olabilmesine
ek olarak yedek akgelerin varligi veya ilgili donemde ve ge¢mis donemlerde ortaya
cikan zararlar nedeniyle 6denmis sermaye ile 6zkaynaklar arasinda Onemli tutar
farkliliklar1 ortaya ¢ikabildiginden; oranda nominal veya ddenmis sermaye kullanimi
yaniltict olabilmektedir. Oran hesaplanirken isletmenin donem sonundaki
0zkaynaklar1 veya hesap donemindeki ortalama 6zkaynaklar tutar1 dikkate alinabilir.
Isletmenin donem bas1 ve dénem sonu &zkaynaklar1 arasinda ihmal edilebilir bir
farklilik varsa donem basi, donem sonu veya ortalama Ozkaynaklar tutarlar
kullanilabilir. Fakat ozellikle hizli sekilde biiyiiyen isletmelerde ortalama tutari
kullanmak daha uygun olacaktir. Oran, net kar marji ve 6zkaynaklar devir hizinin
carpmmi ile de hesaplanabilmektedir. Ozkaynak karlilik orani; diger kosullar aym
kalmak sartiyla net kdr marjinin artmasi, 6zkaynaklar devrinin hizlanmasi veya her

iki oranin da artmasi ile olumlu olarak degistirilebilir (Akguc, 1998: 63).

Ozkaynak Karlilik Oran1 = Net Kar / Net Satislar x Net Satislar / Ozkaynaklar

Ozkaynak karlilik orani; net K&r marjinin, varliklarm devir hiz1 ve 6zkaynak carpani

ile ¢arpilmasiyla da elde edilebilmektedir.

Ozkaynak Karlilik Oran1 = Net Kar / Net Satislar x Net Satislar / Ozkaynaklar x Net
Varliklar / Ozkaynaklar

Aktif karlilik orani isletmenin iiretim ve pazarlamaya iliskin faaliyetlerindeki
etkinligine bagli oldugundan, o6zkaynak karlilik orami ozellikle (1+yabanci
kaynaklar/6zkaynaklar) seklinde sadelestirilebilen (net varliklar/6zkaynaklar)
oraninin ifade ettigi sermaye yapisindan etkilenmektedir. Yabanci kaynaklarin
O0zkaynaklara orani, isletmenin varliklarinin yilizde kaginin yabanci kaynaklarla
finanse edildigi hakkinda bilgi verir. Isletmeye kredi verenler bu oranin goreceli
diisik olmasmi isteme egilimindedirler ¢iinkii isletmenin iflasi durumunda
O0zkaynaklarin belirli bir diizeyde olmasi1 halinde alacaklarini tahsil etme olanagi

bulurlar. Diger taraftan isletme ortaklar1 ise genellikle oranin belli bir diizeye kadar
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artmasi taraftaridirlar. Bu durum finansal kaldiracin etkisiyle isletmenin karliligini
artirip ortaklara daha fazla kar payr dagitilmasina olanak saglar. Varliklarin getiri
oran1 yabanci kaynak maliyetinden yiiksek oldugu siirece, FVOK/FVOK-faiz ile
ifade edilen finansal kaldira¢ derecesi yabanci kaynak kullanildik¢a artar ve faiz ve
vergi Oncesi karda ortaya c¢ikan artig finansal kaldirag derecesine bagli olarak
Ozkaynak karliligin1 da artirir. Fakat igsletme sinirsiz bir sekilde finansal kaldiracin
olumlu etkisinden yararlanamaz. Belirli bir noktaya kadar yabanci kaynak maliyeti
O0zkaynak maliyetinden diisiik olsa da, yabanci kaynak kullanimi riski de giderek
artirdigindan yabanci kaynak maliyeti ve igletmenin toplam riskinin artmasi
neticesinde 6zkaynak maliyeti de giderek artar. Bu nedenle finansal kaldiracin
olumlu etkisinden yaralanabilmek i¢in yabanci kaynaklar ve 6zkaynaklar arasinda

optimal dengenin saglanmasi gerekir (Akdogan ve Tenker, 2007: 653).
3.3.1.3. Yatirilan Sermayenin Karlilhik Oram

Yatirilan sermayenin karlilik oran1 (YSKO) isletmeye uzun vadeli kaynak saglayan
yatirimcilarin ve isletme ortaklarinin yatirdiklar1 sermayenin Karliligini ortaya koyan
bir finansal performans gostergesidir. Oran, temelde bilanconun pasifinde yer alan
kalemlerin timdnu ifade eden finansal yapidan daha dar kapsamli olarak faiz yiikii
tastyan uzun vadeli borglari (uzun vadeli yabanci kaynaklar) ve Ozkaynaklar
kapsayan sermaye yapisini dikkate alir. Yatirilan sermayenin karlilik orani, en yalin
haliyle vergi sonrasi faaliyet kdrinin faiz yiikii tasiyan uzun vadeli borglar ve
0zkaynaklar toplamindan olusan yatirilan sermayeye oranlanmasi ile bulunmakla

beraber bu hesaplama sekli uygulamada sik kullanilmaz (Brealey vd., 2012: 86).

YSKO= Faaliyet Kér1 x (1-Vergi Orani) / Faiz Yki Tastyan Uzun Vadeli Borglar /
Ozkaynaklar

Faiz yiikii tasiyan uzun vadeli borglara, faiz yiikii tasiyan kisa vadeli borglarin (kisa
vadeli yabanci kaynaklar) eklenmesiyle hesaplanan oran uygulamada yogun olarak

kullanilmaktadir.

YSKO-= Faaliyet Kar x (1-Vergi Orani1) / Faiz Yiikii Tastyan Borglar / Ozkaynaklar

Oraninin paydasinda yer alan yatirilan sermaye, sermaye bazli hesaplamanin yaninda
kaynaklarin tahsis edildigi uzun ve kisa vadeli yatirimlar1 dikkate alarak varlik bazl

olarak da ifade edilebildiginden dolayr donen varliklar ve duran varliklar
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toplamindan faiz yiikii tagimayan borglarin ¢ikarilmasi ile de hesaplanir (Hoqu vd.,
2004: 11).

YSKO= Faaliyet Kér1 x (1-Vergi Orani) / Dénen Varliklar + Duran Varliklar - Faiz
Yiikii Tagimayan Borglar

Yatirilan sermayenin karlilik orani; isletmenin yaptigi yatirimlara tahsis edilen
kaynaklar1 dikkate aldigindan, yatinmlarda kullanilmayan kasadaki nakit mevcudu

yatirilan sermayeden indirilerek de hesaplanabilmektedir (Damodaran, 2007: 44).

YSKO= Faaliyet Kér1 x (1-Vergi Orani) / Faiz Yiikii Tasiyan Borglar + Ozkaynaklar
- Nakit

Vergi sonrasi faaliyet Kari/net satiglar ve net satiglar/yatirilan sermaye oranlarinin
carpimiyla da elde edilebilen yatirilan sermayenin karlilik orani; belirli bir satig geliri
icin satiglarin maliyetinin, arastirma ve gelistirme giderlerinin, pazarlama satig ve
dagitim giderlerinin ve genel yonetim giderlerinin azaltilmasi veya belirli bir satig
gelirinin daha az sermaye yatirilarak kazanilmasi ile artirilabilir (Hill ve Jones,

2008).

Tek basina anlam ifade etmeyen yatirilan sermayenin karlilik oranmi kullanilarak
yapilan analizlerde, ilgili oran isletmenin agirlikli ortalama sermaye maliyeti ile
karsilastirilarak yorumlanir. Oran; 6zkaynak yatirimeisi konumundaki ortaklarin
isletmenin yatirimlarindan bekledikleri minimum getiri orani olan agirlikli ortalama
sermaye maliyetinden yiiksek ise isletme art1 deger yaratiyor, diisiik ise ortaklarin
isletme iizerinde sahip olduklari deger azaliyor seklinde yorumlanir. Yatirilan
sermayenin karlilik orani agirlikli ortalama sermaye maliyetinden yiiksek oldugu
stirece, isletmenin karsilasacagi olasi negatif nakit akisi her zaman olumsuz bir
durum olarak algilanmaz. Vergi sonrasi faaliyet Karinin pozitif fakat nakit akiginin
negatif olmasi, isletmenin k&rli olmasma ek olarak karin biiylimeyi saglayabilecek

sabit varliklara yatirildiginin diger bir ifadeyle karli biiyiimenin gostergesi olabilir
(Brigham ve Ehrhardt, 2010: 66).

Yatirilan sermayenin karlilik orani, bulunduklar1 sektorlerde belirli bir siire yiiksek
getiri oranlariyla faaliyet gOsteren isletmelerin rekabetci 0Ostlinlik ddnemlerinin
stiresini belirleyen baslica faktordiir. Yiiksek yatirilan sermayenin karlilik oranlartyla

faaliyetlerini siirdiiren isletmeler genellikle go6receli uzun rekabetci Ustinlik
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donemine sahip olur. Siirekli ve hizli degisimlerin yasandig: sektorlerde sektore giren
ve ¢ikan isletme sayisinin fazla olmasi rekabeti artirirken rekabetei istiinliik donemi
siirelerini kisaltir ve isletmelerde yatirilan sermayenin karlilik oranlari zamanla
diiser. Bir isletmenin yiiksek marka degerine, giiclii is modeline, 6lgek ekonomisi
avantajina, fiyatlandirma giiciine ve etkin dagitim kanallarina sahip olmasi sektore
yeni isletmelerin girmesini zorlastirirken diger taraftan yliksek yatirilan sermayenin
karlhilik oranlarinin devamliligini saglar. Fakat bir isletme uzun siire ayni sektorde
yuksek karlilik oranlariyla faaliyet gosteremez; rekabet, yatirilan sermayenin karlilik

oranin1 zaman i¢inde agirlikli ortalama sermaye maliyetine yaklagtirir (Chan, 2001:

16).

Yatirilan sermayenin karlilik orani; isletmenin yatirimlarinda kullandigi yabanci
kaynaklarin ve O6zkaynaklarin maliyetini agiklayan agirlikli ortalama sermaye
maliyetiyle karsilastirilarak yaratilan degere odaklandigindan, aktif karlilik oranina
ve Ozkaynak karlilik oranina gore daha tutarli, daha hassas ve daha dogru sonuglar
verir. Biiyiimenin her zaman olumlu olmadigini ve yiiksek net kar marjinin yiiksek
karlilik anlamina gelmedigini de agiklayan oran, Ozkaynak karlilik oranlarinin
eksikliklerini de ortaya koyar. Bu durumlar asagidaki 6rnekler yardimiyla daha iyi

aciklanabilir (Chan, 2001: 18).

e Biiyiime her zaman olumlu degildir

Tablo 3.1: Ornek 1

Isletme A Isletme B
Yill [Yid2 |[Yidll |Yi2
Yatirilan Sermaye 10.000 | 11.000 | 10.000 | 20.000
Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti %10 %10 %10 %10
Vergi Sonrasi Faaliyet Kan 1.000 | 1.250 | 1.000 | 1.500
YSKO %10 %11 %10 | %7,5

Isletme B yatirilan sermayesini 10.000°den 20.000’e ¢ikartarak %100, vergi sonrasi
faaliyet kérin1 ise 1.000’den 1.500’¢ ¢ikartarak %50 artirmasina ragmen %7,5°lik
yatirilan sermayesinin karlilik orant %10’luk agirlikli ortalama sermaye maliyetinin
altinda kaldig1 icin isletme ortaklar1 agisindan deger azalisi yasanmistir. Diger
taraftan Isletme A, kirmi (%25) ve sermayesini (%10) daha diisiik oranlarda
artirmakla birlikte karlilik orani sermaye maliyetini astigindan deger yaratmistir.
Biiylime isletme agisindan finansal anlamda her zaman olumlu olmamakla beraber

rasyonel finansal gelisim i¢in 6nemli olan deger yaratan biiylimedir.
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e Yiksek net karmariji yiiksek kirhilik anlamina gelmez

Tablo 3.2: Ornek 2

Isletme A Isletme B
Net Satislar 10.000 10.000
Net Kar 1.000 4.000
Net Kar Marji %10 %40
Varhklar 10.000 40.000
Varlik Devir Hizi 1 0,25
Aktif Karhihk Oram %10 %10

Isletme B, Isletme A’dan daha yiiksek net kar marjina sahip olmasina ragmen varlik
devir hizinin daha yavas olmasi nedeniyle diger isletmeyle ayni aktif karlilik oranina
sahiptir. Yatirilan sermayenin karlilik oran1 (vergi sonrasi faaliyet kéri/net satiglar) x
(net satiglar/yatirilan sermaye) seklinde de ifade edilebildiginden diisiik k&r marjlar
diisiik deger yaratimi1 anlamina gelmemekte, yatirilan sermaye devir hizi yliksek
oldugu stirece diger bir ifadeyle belirli bir satis geliri dlizeyine goreceli daha az
yatirilan sermaye ile ulasildigi siirece isletme deger yaratma giiciinii korumaya

devam eder.
3.3.1.4. Hisse Basma Kar

Hisse basina kdr (HBK), dolasimda bulunan adi hisse senedi basina isletmenin
rettigi kar ifade eder. Adi HBK, HBK ve sulandirilmis HBK olmak (zere iki
sekilde hesaplanir (GrantThornton, 2012: 28). HBK, adi hisse senedi sahiplerine
atfedilebilir kérin dolasimdaki hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina
boliinmesi ile hesaplanir. Oncelikli hisse senedi ¢ikarilmigsa, net kardan bu hisse

senedi sahiplerine dagitilacak Kar indirilir (Ernst ve Young, 2012: 4).

HBK= Net Kar — Oncelikli Hisse Senedi Sahiplerine Dagitilacak Kar / Dolagimdaki
Adi Hisse Senetlerinin Agirlikli Ortalama Sayisi

Uluslararas1 Muhasebe Standartlari’'na gore hisse basima karin hesaplanmasinda
dolasimdaki adi hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayis1 bulunurken, donem i¢inde
nakit Kkarsiligi ¢ikarilan hisse senctleri ve kasa hisse senedi olarak isletmede
muhafaza edilmek {izere hissedarlardan geri satin alinan hisse senetleri sayisi dikkate
alinir. Agirhikli ortalama hesaplamasinda donem basindaki hisse sayisina donem
boyunca ihra¢ edilen hisse sayisi eklenirken ve donem basindaki hisse sayisindan

donem boyunca geri satin alinan hisse sayisi ¢ikarilirken, hisselerin mevcut oldugu

52




giin sayist (veya ay sayis1) donemdeki toplam giin sayisina (veya ay sayisina)
bolundr ve bulunan say1 ile hisse sayisi carpilir. Ornegin 1 Ocak 2016 itibariyle
4.000.000 dolasimdaki adi hisse senedine sahip olan isletme; nakit karsiligi 15
Ocak’ta 150.000 ve 1 Mart’ta 300.000 hisse senedi ihra¢ etmis, 16 Mart’ta ise
200.000 hisse senedini geri satn almistir. Ug aylik dénem sonunda dolagimdaki adi
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisi, 4.000.000 + 125.000 (150.000 x [75/90])
+ 100.000 (300.000 x [30/90]) — 33.333 (200.000 x [15/90]) = 4.191.667 seklinde
hesaplanir ve elde edilen sonug¢ adi hisse senedi sahiplerine diisen kéra bélinerek
hisse basina Kar bulunur. Ayni isletme 16 Mart’tan sonra yil sonuna dek sadece 30
Haziran’da nakit karsiligi 500.000 hisse senedi ihra¢ etmis olsaydi, 31 Aralik
itibariyle dolasimdaki adi hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayis1 4.000.000 +
143.836 (150.000 x [350/365]) + 250.685 (300.000 x [305/365]) — 158.904 (200.000
X [290/365]) + 252.055 (500.000 x [184/365]) = 4.487.672 olarak hesaplanacakti
(denetimnet).

3.3.2. Deger Bazh Finansal Performans Gostergeleri

‘Isletmenin as1l amaci nedir’ sorusunun cevabi uzun yillar boyunca kar1 maksimize
etmek olarak kabul edilmis ve kérin artirilmasi basar1 gostergesi olarak goriilmiistiir.
Fakat kari maksimize etme amaci Ozellikle 1970’lerden itibaren yogun olarak
tartisilmaya baglanmistir. Bugiinkii anlamiyla gercek finansal performansi bulma
yolculugu; 1950’lerin sonunda Nobel 6diillii finansal ekonomistler Modigliani ve
Miller’in, Markowitz’in Modern Portfoy Kurami’n1 tamamlayan ve isletmenin deger
kaynag1 olarak nakit akiglarini1 6n plana ¢ikardiklar ve degerin bir dlgiisii olarak Net
Bugiinkii Deger teknigini tanimlamalar ile baslamistir. Daha sonraki yillarda ise
temsilcilik maliyetlerine iliskin ¢alismalar, mevcut yonetim yaklagimlarinin isletme
ortaklar1 ile yoneticiler arasinda ¢ikar ¢atismasina neden oldugunu ve yeni finansal
performans degerlendirme tekniklerine ihtiya¢ duyuldugunu ortaya koymustur. Bu
alanda yapilan caligmalarla birlikte isletme amacinin kari maksimize etmek yerine
deger odakli yonetim anlayis1 ¢ercevesinde hissedarlarin servetini/isletme degerini
artirmak olmasi gerektigine odaklanan ve deger yaratimi, deger ol¢iimii ve deger
yonetimi olmak iizere baslica ii¢ bilesenden olusan anlayis yerlesmeye baslamistir
(The Chartered Institute of Management Accountants, 2004: 2). Kari maksimize

etme amacina getirilen elestirilerin temelinde sadece kara odaklanan, sermayenin
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agirlikli ortalama maliyetini, nakit akislarini ve tek baglarina deger yaratimini dikkate
almayan muhasebe temelli finansal performans gostergelerinin tasidigi eksiklikler
yatmaktadir. Muhasebe temelli finansal performans gostergeleri kolaylikla manipiile
edilebilmekte ve paydaslar arasinda ozellikle de yoneticiler ve hissedarlar arasinda
cikar catigmalarina yol acabilmektedir (Ertugrul, 2009: 43). Giiniimiizde sermaye
piyasasi faaliyetlerinin her gecen giin yogunlasmasi, finansal piyasalarin uluslararasi
hale gelmesi, sermaye hareketlerinin artmasi ve yoneticilerin daha rekabetci is
ortamlarinda Kkarar almak zorunda kalmalari; isletme kaynaklarimin etkin
kullanilmasimin Onemini artirmakta, halen yogun olarak kullanilan ve isletme
degerine iliskin sorulara cevap veremeyen muhasebe temelli finansal performans
gostergelerinin sorgulanmasina neden olmakta ve degerin artirilmasini amaglayan

uygulamalarin yayginlagsmasini saglamaktadir (Y1lgor, 2005: 226).

Isletmeye yatirim yapan yatirimeilar, bu yatirimlariin Karsihiginda yaratilan deger
olarak da ifade edilen getiri elde etmeyi beklerler. Isletme faaliyetleri sonucunda
deger yaratilmasi, isletme ortaklarinin 6zkaynak degerlerinin artmasi anlamina gelir.
Isletme degerinin artmas1 deger yaratimimna baghidir ve isletme degeri temelde ii¢
sekilde artirilabilir: biiylime firsatlarin1 ortadan kaldirmadan ve isletme riskini
artirmadan varliklardan daha yiiksek nakit girisleri elde etmek, varliklarin riskini
artirmadan yiksek getirili projeleri tercih etmek ve buyumeden vazge¢cmeden
sermaye maliyetini azaltmak. Isletme degeri baglaminda isletme faaliyet
sonuglarinin, igsel finansal performansin degerlendirilmesi ve isletmeye yatirim
yapanlarin servetlerinin ne kadar arttiginin tespit edilebilmesi i¢in bir donem i¢inde
yaratilan degerin gergege uygun bir sekilde ve eksiksiz olarak hesaplanmasi gerekir.
Belirli bir donemde yaratilan veya gelecekte yaratilmasi beklenen katma degerlere
odaklanan deger bazli finansal performans gostergelerinin bir kismi sadece muhasebe
verilerini kullanmaktayken bir kismi da muhasebe verilerinin yaninda piyasa

verilerinden de yararlanmaktadir (Celik, 2002: 1).
3.3.2.1. Ekonomik Katma Deger

Finansal performans gostergesi olarak kullanilan ekonomik katma deger (EKD),
isletmelerde degere dayali yonetim anlayisinin en 6nemli uygulama araclarindan biri
olarak kabul edilmektedir. EKD, isletmedeki tiim karar ve faaliyetlerin deger

yaratimina odaklanmasi gerektigini ifade eden degere dayali yonetim anlayisi
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baglaminda bir biitiin olarak isletmede ortaya konulan gercek degeribelirlemeye
yonelik kullanilir (Celik, 2002: 3). Muhasebe Karliligi yerine ekonomik karlilig
Olcen ve isletme hedeflerinin saptanmasindan stratejik planlamaya, biit¢elemeden
insan kaynaklarina, tesvik sistemlerinden kontrol mekanizmalarina dek uzanan
alanlarda kullanilan EKD; hemen hemen tiim isletme Kkararlarina yon
verebilmektedir. Joel Stern ve Bennet Stewart’in kurdugu Stern ve Stewart Finansal
Danigsmanlik Sirketi adina ticari bir marka olarak 1980’lerde gelistirilen EKD
yontemi, 1990’1 yillardan itibaren bazi yonleriyle elestirilse de yaygin bir sekilde
kullanilmaya baslanmistir (Onal ve Karadeniz, 2004: 144). EKD temelde ilk olarak
1890 yilinda Alfred Marshall tarafindan ifade edilen ekonomik kar kavramina
dayanmaktadir. Marshall’a gére ekonomik kar diger bir ifadeyle katma deger,
giderler ve yatirilan sermayenin maliyeti diisiildiikten sonra kalan ger¢ek Kkardir
(Y1ldiz ve Karaca, 2011). Marshall’in da ifade ettigi gibi ekonomik Kar ile muhasebe
kart arasinda onemli farkliliklar bulunur. Ekonomik kar diger bir ifadeyle katma
deger, gelirleri kullanilan kaynaklarin alternatif maliyeti ile iliskilendirip gelirlerden
sermayenin maliyeti de dahil tiim maliyetleri diiserken; muhasebe kar1 gelirlerin
giderleri asan kismi olarak tanimlanir. EKD, ekonomik kéri bulmak i¢in kullanilan
artik kar hesabinin gelistirilmis ve diizeltilmis sekilde ifade edilmesidir. Artik Kar;
donem sonundaki vergi sonrasi faaliyet karmmdan, donem basinda yatirilan
sermayenin, agirlikli ortalama sermaye maliyetiyle (AOSM) carpilmasiyla elde
edilen tutarn diisiilmesi ile bulunur. Ik olarak 1970’lerde ifade edilen artik Kar
kavrami muhasebe temelli finansal performans gostergelerinin bazi eksikliklerini

tamamlamasina ragmen yaygin bir sekilde kullanilmamistir (Y1ldiz ve Karaca, 2011).

Artik Kar = Vergi Sonrasi Faaliyet Kar1 — (Yatirilan Sermaye x AOSM)

3.3.2.2. Piyasa Katma Degeri

Belirli bir donemde yaratilan katma degeri agiklayan EKD, gelecek yillarda finansal
performansa iligkin beklentileri karsilamaktan uzaktir. Piyasa katma degeri (PKD)
deger maksimizasyonu boyutunda isletmenin bugiin yarattig1 ve gelecekte yaratmasi
beklenen degeri en iyi sekilde ortaya koyan finansal performans gostergesi olarak

kabul edilmektedir (Alp vd., 2005: 60). PKD’ nin isletmenin piyasa degerinin
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diizeltilmis yatirilan sermayeyi agsmasi durumunda pozitif olmasi; isletmenin agirlikll
ortalama sermaye maliyetinin lizerinde getiri elde edeceklerine inanan yatirimeilarin
isletme degerine, diizeltilmis yatirilan sermayeden daha yliksek deger atfettiklerini
gosterir. PKD nin negatif olmasi durumunda, isletmenin bekledikleri getiri oranini
saglayamayacagmi diisiinen yatirimcilarin olumsuz beklentileri igletmenin piyasa
degerinin diizeltilmis yatirilan sermayeden diisiik kalmasina neden olmaktadir (Alp
vd., 2009: 61). PKD nin piyasa degerine bagli olmasi baz1 sonuglara neden olur.
Halka ag¢ik olmayan bagka bir ifadeyle hisseleri borsada islem gormeyen isletmelerin
piyasa degerleri tam olarak belirlenmediginden, piyasa katma degerinin bu
isletmelerde kullanimi sinirlidir. PKD hisse senedi fiyatlarina bagl oldugundan igsel
performans gostergesi olarak kullanilmaz. Bu nedenle Stern ve Stewart Finansal
Danismanlik Sirketi i¢sel gosterge olarak EKD, digsal gosterge olarak da PKD es
zamanli ortaya koymustur. Yine PKD piyasa degerine bagl olarak hesaplandigindan
ve alt diizeylere iliskin ayr1 ayr1 piyasa verisi elde edilemediginden bu diizeylerde

performans yonetimi ve motivasyon araci olarak kullanilamaz (Ertugrul, 2009: 32).

Isletme, piyasa katma degerini artirmak igin belirli bir tutardaki yatirilan sermaye ile
daha yiiksek piyasa degerine ulasmak zorunda oldugundan temelde sabit bir yatirilan
sermaye karsiliginda hisse senedi fiyatinin artmasi paralelinde halka acik piyasa
degerinin artmasi, piyasa katma degerinin de artmasi anlamina gelir. Fakat
isletmenin hisse senedi fiyatinin artmasi tamamen kendi performansina ve i¢
dinamiklerine bagli degildir. Hisse senedi fiyatlart hem i¢ hem de dis dinamiklerden
yogun olarak etkilenir. Hisse senedinin fiyatin1 belirleyen en 6nemli faktor arz ve
talep dengesidir. Devlet politikalar1 ve diizenlemeleri, ekonominin genel seyri,
isletmenin ve bulundugu sektoriin performansi ve isletmeden gelecekte beklenen
finansal performans hisse senedi yatirimcilarinin birincil ve ikincil piyasalardaki

davraniglarini etkiler (Oseni, 2009: 2).
3.3.2.3. Arindirilmis Ekonomik Katma Deger

Arindirilmis ekonomik katma deger (AEKD), EKD’ den farkli olarak donem bas1
diizeltilmis yatirilan sermaye yerine donem basi isletmenin piyasa degerini dikkate
alir. AEKD, ddnem sonu duzeltilmis vergi sonrasi faaliyet kdrmdan donem basi
piyasa degeri diisiilerek hesaplanir. AEKD, EKD’ den oldukga farkli sonuglar

verebilmektedir. Ornegin borcu bulunmayan ve varliklarinin tamamimi 6zkaynaklarla

56



finanse eden X isletmesinin bir hisse senedinin defter degeri 40 TL, dolagimdaki
hisse senedi sayis1 100’diir ve hisseleri donem basinda 50 TL’den islem gormektedir.
Yatirimcilar ilgili yilda %10 oraninda getiri beklemektedirler ve piyasa aktorlerinin
beklentisi de bu yéndedir. Isletmenin donem sonunda 450 TL diizeltilmis vergi
sonrasi faaliyet kari elde edecegi varsayimiyla isletmenin EKD 450 — (%10 x 4.000)
= 50 TL olarak hesaplanirken, arindirilmis EKD ise 450 — (%10 x 5.000) = -50 TL
olarak hesaplanir. EKD hesabina gore isletme deger yaratirken, AEKD hesabina gore
de faaliyetleri sonucu ortaklarin mevcut servetini azaltmaktadir. Kuskusuz isletme
finansal performansin1 hangi agidan ortaya koymak istiyorsa, farkli sonuglar veren ve
farkli yorumlamalar ve tedbirlere neden olabilecek farkli finansal performans
gostergeleri kullanabilecektir. Bununla birlikte AEKD’ in 6zellikle Ust yonetimin
amagclari i¢in daha kullanigh oldugu kabul edilmektedir (Celik ve Aslanertik, 2011:
71).

3.3.2.4. Yatirnmin Nakit Akis Karhhk Orani

Ik olarak HOLT Value Associates Danismanlik Sirketi tarafindan kullanilan ve
getiri oran1 olmasina ragmen deger bazli finansal performans gostergesi olarak
simiflandirilan yatirimin nakit akis karlilik orani, reel nakit akiglarii reel yatirim
tutart ile Karsilastirir. Yatirimin nakit akig karlilik orani hesaplanirken briit yatirimlar,
varliklardan kaynaklanan briit nakit girisleri, amortismana tabi varliklarin beklenen
faydali 6miirleri ve amortize edilmeyen varliklarin beklenen artik degerleri dikkate
alir. Varliklarin birikmis amortismanlarinin net defter degerlerine eklenmesiyle ve
elde edilen tutara iliskin enflasyon diizeltmelerinin yapilmasi ile bulunan briit
yatirimlarin tutar1 cari fiyatlarla ifade edilir. Briit yatinmlara iligkin yapilan
enflasyon diizeltmesi ile varliklarin tarihi maliyetlerinin reel olarak korunmasi
saglanir. Briit nakit girisleri bulunurken de vergi sonrasi faaliyet kdrina nakit ¢ikisi
gerektirmeyen amortisman benzeri giderler eklenir. Hesaplamada varliklardan elde
edilen nakit girislerinin reel oldugu ve zaman icinde artmayacagi kabul edilir
(Damodaran, 2002: 23). Oran bulunurken reel nakit ¢ikislar1 ve reel nakit girigleri
kullanildigindan, ilgili oran enflasyondan arindirilmis reel agirlikli ortalama sermaye
maliyeti ile Kkarsilastirilir ve reel sermaye maliyetini astigi siirece isletme deger

yaratiyor seklinde yorumlanir. Yatirimin nakit akis karhilik orani; gelecekteki briit
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nakit girislerini, cari fiyatlarla ifade edilen briit yatirim tutarina indirgeyen i¢ verim

oranidir ( The Chartered Institute of Management Accountants, 2004: 13).

Bu noktada yatirimin nakit akis karlilik oraninin hesaplanmasina dair bir 6rnegin
verilmesi yerinde olacaktir. X isletmesinin sahip oldugu sabit yatirim niteligindeki 5
yasindaki varliklarinin net defter degeri 100 TL, birikmis amortismanlari 50 TL ve
faydali omiirleri 15 yildir. Son 5 yilda yillik ortalama enflasyon orani %2 olarak
gergeklesmis olmakla beraber varliklar her yil sonunda 15 TL reel nakit girisi
saglamakta ve 10 yil sonunda artik degerlerin 50 TL olmasi beklenmektedir. Briit
yatirim tutari, net defter degerine birikmis amortismanlar eklenerek 150 TL bulunur.
Bu tutar enflasyon duzeltmesine tabi tutularak (150x1.025), enflasyon dizeltmesi
sonrasi briit yatirim tutar1 olan 168,61 TL’ye ulasilir. Her donem ortaya ¢ikan nakit
cikisi gerektirmeyen 5 TL’lik gider, vergi sonrasi faaliyet karina eklenerek yillik reel
nakit girisleri 20 TL olarak giincellenir. Yatirimin nakit akis karlhilik oran1 0 zaman
noktasindaki 165,61 TL’yi her yil sonundaki 20 TL’ye ve 15. Yilin sonundaki 50
TL’ye esitleyen i¢ verim oramidir ve %9,85 olarak hesaplanir. Eger nominal sermaye
maliyeti %10 ve beklenen enflasyon orani %2 kabul edilirse, yatirimin nakit akis
karlilik oran1 %9,85 reel sermaye maliyeti %7,84’l astigindan isletmenin yiiriitmekte
oldugu projelerin sagladigi reel nakit giriglerinin isletmeye deger kattig1 sdylenebilir.
Oran i¢ verim orani gibi hesaplanmasina ragmen tek bir projeyi degerlendirmede
kullanilan i¢ verim orami gibi yorumlanmaz ve aralarinda 6nemli farklar vardir.
Yatirnmin nakit akis karlilik orani; degismeyecegi varsayilan reel nakit girislerine
odaklanirken, i¢ verim orani gelecekte beklenen ve kesinlik tasimayan nakit
girislerini dikkate almakla beraber nominal degerlerle de hesaplanabilmektedir.
Yatirnmin nakit akig karlilik orani yeni varlik edinilmedigi siirece degismezken, i¢
verim orani yatirimdan beklenen net nakit girislerinin degismesine bagl olarak farkl

degerler alabilmektedir (Damodaran, 2002: 1255).
3.3.2.5. Nakit Katma Deger

Boston Consulting Group Danigsmanlik Sirketi tarafindan gelistirilen nakit katma
deger; EKD ve piyasa katma degerinden farkli olarak nakit akiglarin1 ve yatirilan
sermayenin yerine de briit yatirimlar1 dikkate alir. Yatirimin nakit akis karlilik oran
ile ayn1 mantiga gore hesaplanan nakit katma deger, ilgili orandan farkli olarak

yaratilan katma degeri ifade eder (Kaviani vd., 2012: 13).
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Nakit katma deger amortisman yaklagimlarindan ve enflasyondan etkilenmemesi ve
muhasebe verilerinde diizeltme gerektirmemesi nedenlerinden dolayr EKD’ ye ve
piyasa katma degerine gore Ustiinliik saglamakla birlikte hem hesaplanisinin goreceli
zor olmasi ve gelecege yonelik yatirimer beklentilerini karsilayamamasi hem de nakit
akiglarinin reel degerinin zaman icinde degigsmeyecegi varsayimi, nakit katma degeri
bir finansal performans gostergesi olarak kullanimini maliyetli ve uygulamasini
tartismali hale getirmektedir. Ayni elestiriler yatirimin nakit akis karlilik orani igin

de gecerlidir (The Chartered Institute of Management Accountants, 2004: 14).
3.3.2.6. Hissedar Katma Degeri

Hissedar katma degeri 1980’ lerde Alfred Rappaport tarafindan gelistirilen ve
hissedarlarin isletmedeki haklarinin degerini ortaya koyan bir finansal performans
gostergesidir (Rappaport, 1998: 32). Hissedar katma degeri yaklasimina gore yedi
tane deger yaratici unsur bulunmaktadir (The Chartered Institute of Management
Accountants, 2004: 11):

e Satislarin yillik biiylime hizi

e Faaliyet kar marj1

e Nakit vergi orani

e Sabit varlik yatirim orani

e (Caligma sermayesi yatirim orani

e Planlama donemi

e Agirlikli ortalama sermaye maliyeti
Hissedar katma degeri; gelecekte beklenen serbest nakit girislerinin, iskonto orani
olarak uygun sermaye maliyeti baska bir ifadeyle agirlikli ortalama sermaye maliyeti
kullanilarak bulunan bugiinkii degerine menkul kiymetlere yapilan yatirimin
eklenmesiyle bulunan tutardan borglarin ¢ikarilmasi ile hesaplanir (The Chartered
Institute of Management Accountants, 2004: 11).

3.3.3. Piyasa Bazh Finansal Performans Gostergeleri

Hisseleri borsada islem goren isletmelerde hesaplanabilen ve kullanilan piyasa bazl
finansal performans gostergeleri, birgok finansal performans gostergesinden farkli

olarak kara iligskin veriler yerine isletmenin piyasa degeri verilerine odaklanir. Bu

59



gostergeler piyasa degerine odaklanmakla beraber piyasa degeri ile karsilastirilabilir
diger verileri de kullandigindan dolay1 sadece piyasa degeri ve fiyat degisimleri esas
alimarak yapilan analizleri tamamlar. Finansal performans analizlerinde siklikla
kullanilan muhasebe temelli finansal performans gostergeleri isletmenin ge¢mis ve
mevcut performansi hakkinda bilgi vermekteyken, piyasa bazli finansal performans
gostergeleri ise isletme i¢i ve isletme dis1 etkenleri goz dniinde bulundurarak mevcut
durumun aciklanmasina ve gelecek donemlerde finansal performansa iligskin
beklentilerin degerlendirilmesine yardimci olur. Piyasa degeri/defter degeri orani ve
Tobin’s q en ¢ok kullanilan piyasa bazli finansal performans gostergeleridir

(Diizakin ve Iskenderoglu, 2005: 26)
3.3.3.1. Piyasa Degeri/Defter Degeri Oram

Piyasa degeri/defter degeri orani adi hisse senedinin piyasa degerinin defter degerine
boliinmesi ile hesaplanir. Oncelikli hisse senedine sahip olmayan bir isletmenin adi
hisse senedinin defter degeri; 6zkaynaklarinin defter degerinin, dolagimdaki adi hisse
senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunur. Piyasa degeri/defter
degeri orani, bir isletmenin sabit bir oranda biiyliyecegi varsayimindan hareket

edilerek de ortaya konabilmektedir (Agrawal vd., 1996: 334).
3.3.3.2. Tobin’s Q Orani

Hisseleri borsada iglem goren isletmelerin finansal performanslarini 6lgmek igin
kullanilan gostergelerden biri de Tobin’s g’dur. James Tobin’in c¢alismasinda q
olarak adlandirilmasi nedeniyle Tobin’s q seklinde kullanilan oranin teorisinden ilk
olarak, ilgili ¢caligmadan bir yil dnce Tobin ve Brainard tarafindan bahsedilmistir.
Tobin ve Brainard’a gore yatirinmlarin piyasa degerinin yatirimlarin yenileme
maliyetleri ile Karsilastirilmasi, yeni yatirim Kararlarmin alinmasinda etkili olan
baslica faktordiir. Tobin kendi ¢alismasinda ise yatirnm oraninin, ek yatirimlarin
piyasa degerinin bu yeni yatirimlarin yenileme maliyetlerine oranlanmasi ile bulunan
q oranmin bir fonksiyonu oldugunu ifade etmistir. Bu oran marjinal q olarak
adlandirilmakla birlikte hesaplanmasi zor oldugundan uygulamada ortalama q olarak

bilinen oran daha sik kullanilmaktadir (Ang ve Beck, 2000: 28).
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3.4. FINANSAL PERFORMANS OLCUM YONTEMLERI

Tez caligmasinda isletmenin finansal performansi asagida bilgileri verilen analiz

yontemleri ile elde edilmistir.
3.4.1. Rasyo (Oran) Analizi

Oran bir saymin bir baska sayiya boliinmesiyle olusur. Rasyo analizi ile isletmenin
finansal giicii, likiditesinin durumu, devir hizlar1 ve karlilig: ile ilgili saglikli kararlar
alinabilir. Finansal tablolarda bulunan mutlak rakamlar ve ¢esitli kalemler arasindaki
iliskilerin incelenmesi, isletmenin likiditesini, verimliligini, finansal giiclinii ve
isletmenin karliligint daha iyi ortaya koyabilmekte yardimci olmaktadir (Usta, 2011:
108).

Rasyolar, isletmenin bilangosunun kar zarar hesaplarinin yatay ve dikey olarak
incelenmesin, saglayan ve bilanco kalemleri arasinda iligkiler kurulmasina yardimei
olan finansal analiz islemlerinde kullanilan oranlardir. Herhangi bir isletmenin;
karlilik oranlari, faaliyet oranlari, mali yapi1 oranlari, likidite oranlari rasyo

iliskilerinden faydalanilarak analiz edilebilir (Sarikamis, 2007: 44).
3.4.1.1. Likidite Oranlar

Isletmenin kisa vadeli borglarim ddeme giiciinii dlgmek ve isletme bu borglarmi
O0demede sermayesinin yeterli olup olmadigini tespit etmek icin kullanilmaktadir
(Usta, 2011: 111). Likidite oranlari cari oran, asit-test orani, nakit oran1 olmak iizere

ti¢ baslik altinda incelenebilmektedir.
3.4.1.1.1. Cari Oran

Isletmenin kisa vadeli borglarmi 6demeki giiciinii gdstermektedir. Diger bir ifadeyle

isletmenin likidite durumunu 6l¢mektedir.

Cari Oran = Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Cari oran, donen varliklarin kisa vadeli bor¢lara oranidir. Cari oranin 1,5-2 arasinda

bir deger almasi istenmektedir.
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3.4.1.1.2. Asit-Test Orani

Donen varliklarin stoklar olmaksizin kisa vadeli borglara oranlanidir. Asit-test orant;
isletmenin her 1 TL i¢in ne kadar hizla paraya cevrilebilen likit donen varligi

oldugunu belirtmektedir (Akdogan ve Tenker, 2010: 647).

Asit Test Oran1 = (Donen Varliklar - Stoklar) / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Oranin genelikle 1 olmasi istenmektedir.

3.4.1.1.3. Nakit Oram

Isletmenin borglarini tahsil edememesi durumunda borglarin1 &deyebilme giiciinii

gostermektedir. Hazir degerlerin kisa vadeli bor¢lara oranidir.

Nakit Orant = (Hazir Degerler + Menkul Kiymetler) / Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar

Oranin 0,20’ den diisiik olmamasi istenmektedir.
3.4.1.2. Faaliyet Oranlar

Isletme varliklarinin ne kadar etkin kullanildigin1 gdsteren oranlardir. Bu oranlardan

bazilarina asagida kisaca deginilmistir.
3.4.1.2.1. Alacak Devir Hiz1

Ticari alacaklarin bir hesap donemi igerisinde ka¢ kere tahsil edilebildigini

gostermektedir.

Alacak Devir Hiz1 = Kredili Net Satislar / Ticari Alacaklar

Alacak devir hiz1 orani, isletmenin miisterilerine gereken siireyi tantyip tanimadigini,
yapilan satiglarin biliyiilk cogunlugunun miisteriler iizerinde kalip kalmadigini,
isletmenin likidite yetersizliginin alacaklarin tahsil yetersizligi sebebiyle meydana

gelip gelmedigini gostermektedir (Usta, 2011: 118).
3.4.1.2.2. Stok Devir Hiz1

Stoklarin bir hesap donemi iginde kag kere satildigini yani alacaklara doniistim hizini

gOstermektedir.
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Stok Devir Hizi = Satislarin Maliyeti / Ortalama Stok

Stok devir hizinin yiiksek olmasi igletmelerin stok ydnetiminin etkin oldugunu
gosterir. Oranin diisiik olmasi ise stoklarin yavag hareket ettigini ya da bazi mallarin

demode oldugunu gostermektedir (Berk, 1999: 44).
3.4.1.2.3. Aktif Devir Hiz1

Isletmenin yaptig1 satiglarinin aktiflerin kag kat1 oldugunu gdstermektedir. Oranin
yiiksek ¢ikmasi igletme varliklarinin etkin kullanildigini, isletmede atil kapasite
olmadigini, 6zkaynak karliliginin yiiksek ¢ikabilecegini, risklerin minimize oldugunu

ifade etmektedir.

Aktif Devir Hiz1 = Net Satiglar / Aktif Toplam1

Oranin disiik ¢ikmasi ise igletme varliklarinin etkin kullanilmadigini, Gretilen
mallara yeteri kadar talep olmadigini, kapasite boslugu ve risklerin maksimum

oldugunu ifade etmektedir (Usta, 2011: 120).
3.4.1.2.4. Ozkaynak Devir Hiz1

Ozkaynaklarmn ne derecede etkin kullanilip kullanilmadigimni gostermektedir. Oranin
yuksek olmasi isletme O6zkaynaklarinin verimli kullanildigini ifade etmektedir.
Oranin diisiik olmasi ise 6zkaynaklarin is hacmine oranla daha fazla oldugunu ve

verimli kullanilmadigin1 géstermektedir.

Ozkaynak Devir Hizi = Net Satislar / Ozkaynaklar

Oranin standart bir degeri bulunmamaktadir. Gegmis yillarla kiyaslandiginda veya
diger isletmelerin oranlar ile kiyaslandiginda oranin yeterliligi veya yetersizligi

hakkinda bir yargiya varilabilinmektedir (Akdogan ve Tenker, 2010: 668).
3.4.1.2.5. Net isletme Sermayesi Devir Hizx

Isletmenin yaptig1 satislar1 ile calisma sermayesi arasinda dogrusal bir iliski
mevcuttur. Satiglarin artmasi durumunda bunu karsilamak i¢in daha ¢ok donen varlik

gerekmektedir.
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Net Isletme Sermayesi = Net Satislar / Net Isletme Sermayesi

Bu oranin yeterliligi hakkinda herhangi bir standart bulunmamaktadir. Gegmis
yillarla kiyaslandiginda veya benzer olan isletmelerin oranlar ile kiyaslandiginda
oranin yeterliligi veya yetersiz oldugu yargisina varilabilinmektedir (Akdogan ve

Tenker, 2010: 668).
3.4.1.3. Mali Yap1 Oranlan

Isletmenin hangi 6lciide borg ile finanse edildigini ve borg ile finansmanin igletme
i¢in ne derece yararli oldugunu 6lgmeyi saglayan oranlardir (Diizer, 2008: 16). Bu

oranlardan bazilarina asagida kisaca deginilmistir.
3.4.1.3.1. Yabanc1 Kaynak Oram

Isletmenin borca ne derece bagli oldugunu gosteren orandir. Bu oranimn isletmeye

kredi saglayanlar bakimindan kiigiik olmas1 beklenmektedir.

Yabanci Kaynak Oran1 = Toplam Borg / Toplam Aktifler

Isletme ortaklar1 bakimindan ise oranin yiiksek olmasi istenmektedir. Ciinkii oranin
yiiksek olmasi 6zkaynaklarin toplam borca oranla daha yiiksek oldugunu

gostermektedir (Akdogan ve Tenker, 2010: 653).
3.4.1.3.2. Ozkaynak Oram

Isletmenin 6zkaynaklarinin toplam pasiflerinin yiizde kag1 oldugunu gosterir.

Ozkaynak Orani1 = Ozkaynak / Toplam Pasifler

3.4.1.3.3. Yabanc1 Kaynaklarin Ozkaynaklara Oram

Toplam borcun 6zkaynaklara oranidir. Isletmenin yabanci kaynaklarmin

0zkaynaklarinin yiizde kag1 oldugunu gosterir.

Toplam Borg / Ozkaynak
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3.4.1.3.4. Duran Varhklar Ozkaynak Oram

Duran varliklarin ne derecede devamli sermaye ile finanse edildigini gostermektedir.

Duran Varlik / Ozkaynak

3.4.1.4. Karhlik Oranlan

Isletmenin faaliyet doneminde Kar saglama agisindan verimli olup olmadigini ve Kar
saglama giicilinii ortaya koyan oranlardir (Okka, 2010: 121). Bu oranlardan bazilarina

asagida kisaca deginilmistir.
3.4.1.4.1. Faaliyet Kar1 Oram

Satiglara oranla faaliyet kdri durumunu ve seviyesini gostermektedir. Oranin yiiksek

olmasi isletmenin lehine seklinde yorumlanmaktadir.

Faaliyet Kér1 Oran1 = Faaliyet Kari/Net Satiglar

Oranin yeterli olup olmadiginin tespiti igin isletmenin ge¢mis yillara kiyaslanmasi ve
benzer isletmelerin oranlar1 ile kiyaslamak gerekmektedir (Akdogan ve Tenker,

2010: 669).
3.4.1.4.2. Net Kar Oram

Satilan her bir liralik malin ylizde kaginin vergiden sonraki net kar oldugunu

belirtmektedir (Okka, 2010: 122).

Net Kar Oran1 = DOnem Net Kari/Net Satiglar

3.4.1.4.3. Ozkaynak Karlihk Orani

Ozkaynaklarimn ne kadar etkin kullanilip kullanilmadigini gostermektedir.

Ozkaynak Karlilik Orani= Donem Net Kar1 / Ozkaynak
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3.4.1.4.4. Aktif Karhihik Oram

Isletmenin aktiflerinin ne kadar karl: kullanilip kullanilmadigimi gostermektedir.

Aktif Karlilik Orani= D6nem Net Kar1 / Toplam Aktifler

Isletmelerin finansal performanst dénem icerisinde gergeklestirmis olduklari
faaliyetlerle ilgili veriler bazinda 6l¢iilmektedir. Bu verileri dogru, seffaf, tarafsiz ve
adil bir sekilde sunmak isletmenin sosyal sorumlulugu olarak belirtilmektedir.
Isletmelerin sundugu bu verilere dayanarak bilgi kullanicilarmin alacaklari rasyonel

kararlar igletmelerin siirdiiriilebilir olmasini saglayacaktir.
3.5. LITERATUR TARAMASI

Literatiire bakildiginda kurumsal sosyal sorumlulugun finansal performans zerine
etkisini inceleyen bir¢cok caligma yapilmistir. Bu calismalardan {ilkemizde ve

yurtdisinda yapilmis olanlar 6zetlenmistir.

Ulkemizde konu ile ilgili yapilan ilk ¢alisma Aras ve digerleri (2010)’a aittir. Aras ve
digerleri (2010) “Kurumsal Performansin Yonetilmesi: Gelisen Piyasalardaki
Kurumsal Sosyal Sorumluluk ve Finansal Performans Arasindaki iliskinin
Arastirilmas1” adli ¢alismalarinda IMKB-100 endeksinde yer alan isletmelerin sosyal
sorumluluk politikalar1 ile finansal gostergeleri arasindaki iliskiyi 2005-2007 yillari
bazinda incelemistir. Yapilan ¢alisma sonras1 KSS ile firma biiyiikliigii arasinda bir
iligki tespit edilmis ancak finansal performans ya da karlilik arasinda herhangi bir

iligki tespit edilememistir.

Tonus ve Tez (2013) tarafindan yapilan “Farkli Paydaslarin Kurumsal Itibari
Degerlendirmelerindeki Farkliligin Sosyal Ve Finansal Performans Algilaryla
Mliskisi” ¢alismada ise isletmenin kurumsal itibarim1 degerlendirme gcercevesinde
farkli paydaslarin, sosyal ve finansal performans algilariin birbirinden farkli olup
olmadig1 aragtirilmistir. Analiz sonucunda paydaslarin nezninde isletmenin kurumsal
itibarinin degerlendirilmesinde, sosyal performans ve finansal performans algilama

seviyesi arasinda farklilik oldugu ortaya ¢ikmistir.

Arsoy ve digerleri (2012) nin “Corporate Social Responsibility and Financial
Performance Relationship” adli arastirmalarinda IMKB’ de yer alan 28 isletmenin

verilerini kullanmigtir. KSS i¢in degisken olarak kurumsal yonetim kullanilmuistir.
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Finansal performans igin degisken olarak aktif karliligi, satislarin karliligi, toplam
borglar/toplam varliklar, toplam satiglar ve 6zkaynaklar kullanilmistir. Ve yapilan
arastirma neticesinde, kurumsal sosyal sorumluluk ve isletme performansi arasinda

pozitif bir iligki oldugu ortaya ¢ikmuistir.

Basar (2014) “Kurumsal Sosyal Sorumluluk Raporlamasi ve Finansal Performans
Arasindaki 1liski: Borsa Istanbul’da Islem Géren Kimya-Petrol-Plastik Sektorii
Sirketleri Uzerine Bir Arastirma” adli ¢alismasinda BIST Kimya, Petrol, Plastik
Endeksinde yer alan sirketlerin Global Reporting Initiative(GRI)- Kiresel Raporlama
Girigimi tarafindan belirlenmis olan sosyal sorumluluk 6l¢itlerine gore raporlama
diizeyi ile finansal performans gostergeleri arasindaki iliskiyi 2010-2012 yillan
arasinda incelemistir. Netice; sirketlerin sosyal sorumluluk agiklamalar1 ile hisse
basina kazang tutarlar1 arasinda ters yonlii bir iliski tespit edilmistir. Isletmelerin
sosyal sorumluluk faaliyetlerinin sirketlere maliyetli oldugunu ve kurumsal sosyal
sorumluluk faaliyetleri gerceklestirmeyen isletmelere gore iktisadi agidan sikintiya

neden oldugunu belirtmektedir.

Alparslan ve Aygun (2013)’ Un “Kurumsal Sosyal Sorumluluk Ve Firma
Performansi” adli ¢alismasinda 117 isletmenin verilerini dikkate alarak kurumsal
sosyal sorumluluk ile firma performansi arasindaki iligkiyi aragtirmistir. Arastirmada
finansal performans degiskeni olarak biri muhasebe digeri ise piyasa odakli iki
bagimli degisken kullanilmistir. Kurumsal sosyal sorumluluk olarak isletmenin bagis
ve yardimlari bagimsiz degisken olarak alinmigtir. Calismanin sonucu kurumsal
sosyal sorumluluk ile sirket finansal performans gostergeleri arasinda pozitif bir

iliskinin oldugu belirtilmistir.

Tsoutsoura (2004) nin “Corporate Social Responsibility And Financial Performance”
1996-2000 yillarin1 kapsayan arastirmada finansal performans ve kurumsal sosyal

sorumluluk arasinda pozitif iliski oldugu tespit edilmistir.

Margolis ve Walsh (2002) i “Misery Loves Companies: Whither Social Initiatives
by Business?” adli ¢alismada 1971 ve 2001 yillar1 arasinda kurumsal sosyal
sorumluluk ile finansal performans arasindaki iliskiyi inceleyen 122 adet ¢alismanin
varligindan bahsetmektedir. 2001 yili sonrasinda da bir¢ok calismaya konu olan

kurumsal sosyal sorumluluk-finansal performans iliskisi ilk kez Bragdon ve Marlin
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tarafindan 1972 yilinda arastirilmistir. Mevcut c¢alismada cevresel performansi
kirlilik dlzeyi, finansal performansi ise 6zkaynaklarin karliligi temsil etmekte olup
cevresel performansla finansal performans arasinda istatistiksel olarak anlamli ve

pozitif bir iligki tespit edilmistir.
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DORDUNCU BOLUM

ISLETMELERIN SURDURULEBILIRLIK RAPORLARININ
FINANSAL PERFORMANS GOSTERGELERI UZERINE
ETKISi: BIST SURDURULEBILIRLIK ENDEKSINDE BiR

ARASTIRMA

Borsa Istanbul'da Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan isletmeler arastirmanin
inceleme konusunu olusturmaktadir. S6z konusu isletmelerin 2011-2016 yillar
arasinda yayimladiklar1 Siirdiirtilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet Raporlari incelenmis
ve bu isletmelerin ilgili yillardaki finansal oranlari hesaplanmis ve isletmelerin
sosyal sorumluluk faaliyetlerinin finansal performanslarina etkisi arastirma konusunu
olusturmaktadir. Arastirmanin bu bdliimiinde arastirmanin amaci, kapsami ve
yonteminin ne oldugu, aragtirma bulgularinin neler oldugu gibi hususlarda bilgiler

verilecektir.
4.1. CALISMANIN AMACI

Bu calismanin amaci BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde bulunan 35 isletmenin,
faaliyet raporlarinda yer alan kurumsal sosyal sorumluluk agiklamalarini ve finansal
performansi etkileyip etkilemedigini test etmektir. Ek olarak isletmelerin kurumsal
sosyal sorumlulukla ilgili faaliyetlerinin yatirimcilar veya isletmenin ¢evresindekileri
etkileyip etkilemedigini dikkate alinarak; s6z konusu isletmelerin finansal
performans ile kurumsal sosyal sorumluluk arasindaki iligki tespit edilmeye
calisilmigtir. Elde edilen bulgular sonucunda isletmelerin kurumsal sosyal
sorumluluk faaliyetlerinin isletmenin yatinmcilarinin i¢ ve dis ¢evresinin
diisiincelerinde ne yonde ve nasil bir degisime neden oldugu aciklanmaya

calisilacaktir.
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4.2. CALISMANIN KAPSAMI

Calismada, BIST-Sdrdurulebilirlik endeksinde yer alan 35 isletme incelenmistir.
BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksindeki isletmelerin 2011-2016 yillar1 arasinda
siirdiiriilebilirlik raporlar1 ve faaliyet raporlar1 agiklamalar1 bagimsiz degisken ve
isletmelerin 2011-2016 yillar1 arasindaki finansal raporlar1 bagimli degisken olarak

belirlenmis ve analizleri gergeklestirilmistir.
4.3. CALISMANIN YONTEMI

Bu bélimde, 2011-2016 yillar1 arasinda BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan
isletmelerinin Faaliyet Raporlar1 ve Siirdiiriilebilirlik Raporlarinda agiklamis
olduklar1 kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetleri ve 2011-2016 tarihleri arasindaki

finansal raporlar1 incelenmistir.

Ik asamada isletmelerin faaliyet raporlarmnda yer alan; calisan, miisteri, cevre,
toplum, paydas, siirdiiriilebilirlik, risk yonetimi, yenilik agiklamalari igerik analizi

yontemi ile analiz edilmis ve hangi kelimenin kag¢ kere kullanildigi hesaplanmistir.

Ikinci asamada isletmelerin 2011-2016 yillar1 arasinda isletmelerin finansal
performanslarinin degerlendirilmesi i¢in oran analizi kullanilmigtir. Arastirma igin
secilen finansal oranlar; karlilik, faaliyet yapi, mali yapi ve likidite oranlaridir.
Oranlar BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan 35 isletme icin finansal
tablolardan faydalanilarak hesaplanmustir. Finansal oranlar icin veriler FINNET

2000 web sayfasindan elde edilmistir ( http://www.finnet2000.com/F2000PIus).

Son asamada ise igerik analiz sonuclar1 ve finansal oran sonuglar istatistiksel olarak
degerlendirmek i¢in temel bilesenler yontemi ve panel en kiigiik kareler yontemi
kullanilmistir. Isletmelerin finansal performanslarimi tespit etmek icin kullanilan
finansal oranlar1 bagimli degisken, kurumsal sosyal sorumluluk kelimeleri ise

bagimsiz degisken olarak belirlenmistir.
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4.3.1. icerik Analizi

Icerik analizi yazili, sozlii ve diger belgelerin bagimsiz, tarafsiz ve sistematik bir
bi¢imde incelenmesini saglayan bilimsel bir bakis bi¢imidir (Tavsancil ve Aslan,

2001).

Calisma bir kiime igerisindeki metinlerden olusan belirli kelimelerin veya nesnelerin
var olup olmadiginin tespiti i¢in yapilir (Biiyiikdztiirk vd., 2008). Igerik analizi
vasitastyla verileri agiklama ve verilerin i¢cinde bulunan sakli gerceklerin meydana

cikarilmasi hedeflenmektedir (Gulbahar ve Alper, 2009).

Icerik analizi ¢oziimleme, orneklem, veri toplama, birimlestirme, kayitlama
yonergesi, metnin yazilmasi ve g¢ikarsama yapmak seklinde alti temel faktorden

olusmaktadir. (Aziz, 2010: 124). Bu alt1 faktore kisaca asagida deginilmistir:
4.3.1.1. Veri Toplama

Veri toplama teknigi ile her tiirlii yazili ortamdan veriler toplanabilir. Bu ¢alismada
verilerimizi sayisal ve rakam olarak isletmelerin faaliyet raporlarinda ve
siirdiiriilebilirlik raporlarinda yer alan calisan, miisteri, ¢evre, toplum, paydas,
siirdiiriilebilirlik, risk yonetimi ve yenilik bagimsiz degiskenlerine ait tanimlayici
faktorler secilmistir. Finansal tablolarinda yer alan karlilik, faaliyet yap1 mal yap1 ve
likidite degiskenine iligskin tanimlayici altt y1l bazinda (2011 -2016) segtigimiz 35

isletmenin verileri FINNET 2000 sitesinden alinmistir.
4.3.1.2. Birimlestirme

Birimlerin agiklanmasi, sinirlamalarin yapilmasi ve sonraki ¢dziimleme i¢in nitelik
kazandirilmasi ile alakalidir. Diger bir ibareyle, igerik birimlestirme sadece konu
olarak degil, birbiri ile iligkili, birbirini izleyen arastirmalar sonucu meydana

¢ikmaktadir.
4.3.1.3. Orneklem

Orneklem segimi hususu yapilan arastirmanm giivenilir olmas1 ve gecerliligi
acisindan hayati bir 6nem tasimaktadir. Giivenirlilik, birbirinden farkli gézlemcinin,

ayni gerec lizerinde ayn1 durumu gozlemleyebilmelerini ifade etmektedir. Bir diger
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yandan gecerlilik kavrami ise bir 6lgme aracinin Olgmek istedigi Ozelligi diger
ozelliklerle karistirmadan odlgebilmesini ifade etmektedir. Orneklemi segmek iig
asamadan olusmaktadir. ilk olarak, iletisim kaynaklar secilir, ardindan metin segilir
ve son olarak metinlerin icinden hangisinin ve ya hangilerinin drnekleme

alinacaginin secilir ve 6rneklem se¢imi sonlanir.

Calismamizda, BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan 35 isletme Orneklem

olarak secildi.

4.3.1.4. Kayitlama Yonergesi

Hedefe yonelik sorulara kayitlama yonergesinde yer verilmektedir (Aziz, 2010: 132).
4.3.1.5. Cozlimleme

Kodlama yonergesine gore yapilacak ¢oziimleme ‘“kodlama kagidi” ile yapilir. Elde
edilen veriler ardindan istatistik programlar1 ve bilgisayar yardimi ile bulgulara

dontistiriiliir (Aziz, 2010: 132)
4.3.1.6. Cikarsama Yapmak Ve Metnin Yazilmasi

Basta birimlestirmelerin yapilmasinda, yazimlama yonergesinin hazirlanmasi
esnasinda ortaya atilan durumlarin elde edilen verilerle kanitlanip, kanitlanmadiginin
belirlenmesine ¢ikarsama yapmak denir (Aziz, 2010: 133). Metnin yazilmasi da son

islem olarak yapilir.
4.3.2. Temel Bilesenler Yontemi

Temel Bilesenler Yonteminde (PCA) amag, bireyler veya objelerin ve 6lglim alinan
noktalarin sayist arttikga meydana gelen kompleks populasyonlarin yapisinin
anlasilmasiyla ilgili genel bir probleme etkili bir ¢6ziim saglamaktir. Veri
karmasasin1 gidermek icin bireyler veya objeler arasindaki degisimin Kritik modlarini
tamimlayabilmek icin bir boyut indirgeme teknigi olan PCA kullanimi 6nerilebilir.
Genel anlamda PCA sistemde olmasi beklenen ve ayni zamanda da onceden fark

edilmeyen iligkileri ortaya ¢ikarir. Bu nedenlerden dolay1r PCA bir anahtar tekniktir.

Bagka bir bakis agisiyla, klasik ¢ok degiskenli analizde varyans—kovaryans ve

korelasyon matrislerinin oldugu gibi, fonksiyonel veri analizinde de varyans,
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kovaryans ve korelasyon fonksiyonlarinin yorumlanmasi kimi zaman zor olmakla
birlikte gozlemlenen verilerdeki degiskenlik durumu ile alakali tamamen anlagilir bir
sonu¢ vermeyebilir. PCA varyans—kovaryans yapisina daha aydinlatici anlasilabilir
bir sekilde bakmay1 saglar (Ramsay ve Silverman, 1997: 85) ve temel disiincesi
varyans-kovaryans yapisint orijinal degiskenlerin maksimum varyansa sahip
dogrusal kombinasyonu vasitasiyla ile acgiklamaya c¢alisarak veri setinin boyutunu

indirgemektir.

Klasik Temel Bilesenler Analizinde Z , varyans-kovaryans matrisi

vel_‘T z I' = W olmak iizere, (1.1)
X sans vektoriiniin j.inci temel bileseni,
Yi=iy T(x-up)0=12,...,p) (1.2)

Olarak tamimlanabilir. 7;j, siitunlari W seklindeki 6zdegerlerine Kkarsilik gelen
ozvektorlerden olusan I' ortogonal matrisinin j.inci sttunudur ve temel bilesen
ylkleri j.inci vektorii olarak adlandirilabilir. k=1,2, ..., p olmak (zere Yjc nin

biiyiikliigii j.inc1 temel bilesen i¢in k.inc1 degiskenin Onemini olger.

Temel Bilesenler Analizinde j.inci dogrusal bilesenin varyansi olan V(Yj),

V(Y) =y T = (1.3)
seklinde,

Dy, tm) =y =1  (=mise;jm=12,...p) (L4)
2)(Y3, Ym) = ij Ym=0 (jzmise;jm=1,2,....p) (1.5)

kisitlar1 altinda maksimum varyansa sahiptir ve Cov (Yj,Ym) = XITZ Ym= 0 olur.

[lk adimda hesaplanan maksimize edilen V(Yj) degiskenlerdeki degisiminen giiclii
ve en 6nemli modudur.
Fonksiyonel PCA’ da asil amag ¢ok degiskenli veriler i¢in uygulanan PCA ile ayni

olup verilerdeki degisimi etkili bir bi¢imde tanimlayan birka¢ ortogonal fonksiyon
elde etmektir. Aralarindaki temel fark Yy biciminde belirtilen ortogonal fonksiyonlar

olan temel bilesen agirliklari (bunlar genelde harmonik olarak da adlandirilir) simdi
zamanin veya ilgili bagka bir degiskenin fonksiyonlaridir.

Fonksiyonel PCA’ da ¢ok degiskenli analizdeki degisken degerleri fonksiyon
degerleri x;(t) ile, kesikli indeks j strekli indeks t ile, Yjc bigimindeki agirliklar Y;(t)
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fonksiyon degerleri ile ve son olarak da vektdr uzaymdaki skaler ¢carpim fonksiyon
uzayindaki skaler ¢arpimlarla yer degistirir. Ayn1 zamanda toplam indisi integrale
doniisiir.

Fonksiyonel kavramda her bir temel bilesen bir fonksiyonel veri ile ayn1 t araliginda

tanimli, verilerin temel “Degisim Modlarin1” tanimlayan bir temel bilesen agirlik
fonksiyonu (Y (t)) ile belirtilir ve dogrusal kombinasyon,

Y= (13, X-ECQ)= SO x()- Ex() } dt (L6)

seklinde tanimlanabilir.

Bundan sonra artik 7Yj ile belirtilen agirliklar Y(t) degerlerine sahip bir agirlik
fonksiyonu halini alir. Burada Yj, her bir x(t) i¢in 'y tizerine { x(t) — E x(t) } diistim

(projection) miktaridir (Castro vd., 1986).
Fonksiyonel PCA’ da ise Yj seklindeki dogrusal bilesenin varyanst V(Yj),

Var (Yj)=Var (vj, x - E(x) )= [y i(s)Cov(s, t) ¥ j(t)dsdt = v j (L7
seklinde,

1) (v, ym)=Iyj®) ym®) dt=1(j=mise;jm=12,...,n) (1.8)
2) (Y], ym)= ij(t) Ym(t) dt=0 (j=mise;jm=12, ...,n) (1.9)

kisitlar1 altinda, maksimum varyansa sahiptir. (1.7) numarali denklemin sag tarafi
klasik ¢ok degiskenli analizde sans vektorlerinin dogrusal kombinasyonlarinin
varyansini gosteren kuadratik forma karsilik gelir (Ramsay ve Silverman, 1997: 91).
Goriildigi tizere y; bicimindeki 6zdegerler, her bir bilesene yiiklenebilir varyans
miktarini gostermektedir.

Her bir agirlik fonksiyonunun egrilerdeki degisimin en 6nemli modunu tanimlama
gorevi vardir ve burada (1.9) numarali kisitta da gosterildigi gibi her bir modun
onceki adimlarda tamimlanan modlara ortogonal olmasi gerekir (Ramsay ve
Silverman, 1997: 88). Agirlik fonksiyonlar1 her asamada maksimum degisimi
aciklayabilecek bigimde olusturulan ortogonal baz fonksiyonlar setidir.

Var(Y]) ifadesinde yer alan Cov(s,t),

Cov(s,t) = N {Z, Xi(s)Xi(t)} (1.10)
seklindedir. Bu kovaryans ifadesinde Xi(t) her bir birimden ortalama fonksiyon

degerinin ¢ikarilmis halidir. Pay1 ortalamalar tahminlendiginden dolay1 N yerine N-
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1’e bolmek tavsiye edilebilir, ancak Fonksiyonel PCA igin aralarinda 6nemli bir fark
yoktur (Ramsay ve Silverman, 1997: 91). Burada ama¢ kovaryans fonksiyonunun
ortogonal ayrisiminit saglayarak fonksiyonel degisimin dominant bilesenlerini
ayirmaktir.

Klasik PCA’da arastirmanin amacina bagli olarak genellikle her bir gozlemden
ortalamayi ¢ikardiktan sonra verilerdeki degisimin dominant modlarini bulmak iizere
kullanilir. Fonksiyonel PCA’ da (1.10) ile ilgili agiklamalardan da anlasildig Uzere,
kendi ortalamasindan ayrilan fonksiyonel veri setlerini agiklar, bir diger deyisle her
bir fonksiyonel verinin ortalamadan sapmasini 6lger. Bu sebeple, uygulamadan énce
her bir degiskenigin Karsilik gelen ortalama gikartilir. Bu yapildiginda temel bilesen
skorunun ortalama karesini maksimize etmek kendi varyansini maksimize etmeye
karsilik gelir. Dogrusal bilesenin varyansinin maksimum yapilmasi problemi Klasik
PCA’ da,

2 Y5 Ty (1.11)
seklindeki 6zdeger-6zvektor ayrisimini gerektirir.
Fonksiyonel PCA’ da ise dogrusal bilesenin varyansinin maksimum yapilmasi

problemi klasik tanima paralel olarak,

JCov(s,t) y (1) dt = yy (s) (1.12)
seklindeki 6zdeger-6zfonksiyon esitliginin ¢dziimiinii gerektirir. Ozetle fonksiyonel
acidan ele alindiginda 6zdenklemi saglayan artik farkli 6zdeger Ozvektor degil
0zdeger- 6zfonksiyon ¢iftleri vardir.

Klasik PCA’ da hesaplanacak temel bilesen sayisi igin iist limit degisken sayisi olan
p’dir. Fonksiyon durumunda ise, “degiskenler” t’ nin degerlerine karsilik gelir ve
bunun icin bir limit yoktur. Bunun yerine temel bilesen sayisi i¢in st limit gozlem
sayis1 N ve eger fonksiyonel gézlemler merkezlenmis ise N-1 dir (Ramsay: 2005).
Klasik PCA’ da temel bilesenler, veri setinde yer alan degiskenlerin Ol¢iim
birimlerinin farkli oldugu ve degiskenliklerinin farkli oldugu durumlarda standardize
veri matrisinden ya da korelasyon matrisinden hesaplanmalidir (Keser, 2008: 921).
Fonksiyonel PCA’ da ise kovaryans fonksiyonu yerine korelasyon fonksiyonunun
kullanilmasi i¢in daha az neden vardir. Bunun nedeni fonksiyon degerlerinin

hepsinin ayni birim veya 6l¢ekte olmasidir.
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4.3.3. Panel Veri

Ulkeler, faaliyet gosterilen sektorler, bireyler ve hane halklar: gibi farkli faktorlere
ait yatay kesit verileri ile, gunlik, aylik ve yillik gibi farkli dénemlere ait zaman
serisi verilerinin bir araya getirilmesi yoluyla panel veri seti olusturulur (Tatoglu,
2012: 2).

Ekonomik analizlerde farkli nedenlerden dolay: siklikla ya yatay olan kesit verileri
ya da dikey olan zaman serisi verileri kullanilmaktadir. Ancak bazi ekonomik
analizlerde bu veri serilerinin tek basina yeterli olmadigi durumlarda mevcuttur.
Bunun nedeni yatay kesit verilerinin farkl: birimler i¢in sadece bir dénem boyunca
bilgi vermesi, aym1 sekilde zaman serisi verilerinde sadece tek bir birimin farkl
donemleri silresince bilgi vermesidir. Bu yizden bazi ekonomik arastirmalarin
yapilabilmesi icin farkli dénemlere ait zaman serisi verileri ile farkli birimlere ait
yatay kesit verilerinin birlestirilmesi yoluyla elde edilen panel veri setlerinin

kullanilmast uygun olmaktadir (Tatoglu, 2012: 3).
4.3.3.1. Panel Veri Kaynaklan

Gunumuzde panel veri setleri ve panel veri analizine olan ilgi zaman gectikce
artmakta olup hem geligmis iilkelerde hem de gelismekte olan iilkelerde yaygin bir
sekilde kullanilmaktadir. Panel veri konusunda iki 6nemli 6rnekten biri Amerika
Birlesik Devletleri Michigan Universitesi Sosyal Arastirmalar Enstitiisii tarafindan
toplanan Gelir Dinamikleri Panel Veri Calismasi digeri ise Bureau of Labour
Statistic'in sponsorlugundaki toplanan Isgiicii Piyasalar1 Deneyimlerinin Ulusal

Uzunlamasina Arastirmalari’dir (Hsiao, 2003: 1).

Panel veriler gelismekte olan Ulkelerde gun gectikgce daha kullanisli hale gelmistir.
Ancak bu ulkeler uzun sureli istatistiksel veri toplama yetisine sahip olmadiklar igin
birtakim 6nemli probleme anlamli bir sekilde cevap vermek icgin gereken veri
setlerine sahip degildirler. Uluslararast kuruluslarin ¢ogu, Ulkelerin panel veri
calismalarint olusturmalar1 i¢in sponsor olmuslardir. Cin Devlet Konseyi Kirsal
Kalkinma Arastirma Merkezi Diinya Bankas ile isbirligi icerisine girerek 200 buyik
Ilce ve koy isletmeleri icin 1984 - 1990 yillar arasinda yillik panel arastirmasi
yapmistir (Hsiao, 2005: 145).
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Yukarida ifade edilen mikro panellerin haricinde Satin Alma Gucl Paritesi ve
blylme yakinsamas: gibi makro paneller Gzerine yapilan ¢aligmalar da mevcuttur.
Makro panellere bir drnek olarak; ticari verilerin yoni ve uluslararas: finansal
istatistiklerin bulundugu Uluslararasi Para Fonu'nun (IMF) yer aldigi makro panel
veri setleridir (Baltagi, 2005: 3).

ikinci 6rnek olarak; bilyiik makro panel veri kaynag: ise, Diinya Bankas1” nin uluslar
aras1 kaynaklardan derledigi Dunya Gelisim Gostergeleridir. Kiresel kalkinmada en
seffaf ve en gilincel verileri, ulusal ve bolgesel bazda tahminleri ihtiyac sahiplerine

sunmaktadirlar (worldbank).

Bunlarin diginda kalan diger makro panel veri setleri ise; OECD panel verileri,
Merkezi Haber Alma Ajansinin sagladigi makro paneller ve Avrupa Merkez

Bankasinin kendi Gyeleri i¢in sagladigi makro paneller siralanabilir (Ugur, 2009: 37).
4.3.3.2. Panel Veri Regresyon Modellerinin Tahmini

Panel kelimesinin kokeni Flemenkcge'den gelmektedir ve dikdortgen seklinde bir
tahta anlamina gelmektedir (Kunst, 2011: 1). Ekonomik arastirmalarin yapilma
esnasinda birbirinden farkli veri tiirlerinden yararlanilmaktadir. Her bir veri tiri
sadece o veri tiriine uygun modeller icin kullanilmaktadir. Ornegin zaman serisi
verileri ile degisik, yatay kesit verileri ile degisik analizler yapilmaktadir (Pazarlioglu
ve Guler, 2007: 3). S6z konusu iki veri disinda kalan ve giiniimiizde de yogun bir
sekilde kullanilan yatay Kkesit verisindeki gozlemlerin iki yada daha cok sefer
tekrarlanmasiyla olusturulan uzunlamas: seklindeki panel veri setleri ile de
birbirinden farkl: analizler yapilmaktadir. Bu veri setine Amerika Birlesik Devletleri
Michigan Universitesi Sosyal Arastirmalar Enstitiisii tarafindan toplanan Gelir
Dinamikleri Panel veri Calismasi 6rnek olarak verilebilir (Dougherty, 2006: 408).
Bir gozlemin her bir zaman dénemi boyunca gézlenmesine “dengeli” panel, bazi
zaman donemleri eksikse “dengesiz” panel olarak adlandirilmaktadir (Dougherty,
2006: 409). Dogrusal panel veri modeli (2.1) numarali denklemdeki sekilde ifade
edilmektedir (Pazarlhioglu ve Giler, 2007: 3).

Yit= BoitB1itX1itTB2itX2itt vvevevennnnn. + BritXkictEit (2.1)
121,...N t=1,...T
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Bu modelde N yatay kesit birimlerini, T ise zaman ifade etmektedir (Pazarlioglu ve
Guler, 2007: 3). Burada Y degiskeni aciklanan degisken, X ise acgiklayici degisken

(K) adettir (TUzntlrk, 2007: 3). Ayrica hata teriminin ortalamasi sifir varyansinin

ise sabit oldugu kabul edilmektedir. Yani E(Ej:) = 0 ve Var(Ejt) =O'£2

Bu modelde tahmin edilmesi gereken parametre sayisinin gozlem sayisindan fazla
oldugu gorilmektedir. Bu durumda modelin tahmin edilmesi mimkin degildir
(Tuzlntlrk, 2007: 3). Modeli tahmin edebilmek igin bazi varsayimlara ihtiyag
duyulmaktadir. Bu varsayimlar modelin sabit terimine, egim katsayisina ve hata
terimi Uzerinde olmaktadir. Bu varsayimlarla ilgili olarak bes farkli modeli tahmin
edilebilmektedir (Ozer ve Bigerli, 2003: 71). Bunlar:

1) Hem sabit katsayilarin hem egim katsayilari zamana ve birimlere gore sabit

oldugu ama degisimlerin hata terimi tzerinden yansitildigi modeller:

Yi=Bo+2K_1 Bi Xt + & i=1,...N; t=1,...T (2.2)

2) Egim katsayisimin sabit oldugu ve sabit katsayisinin birimlere gore degistigi
modeller,

Yie=Boi+YK=1 Bx Xkt +€ijti=1,...N; t=1,...T (2.3)

o=

3) Egim katsayisinin sabit oldugu ve sabit katsayisinin zamana goére degistigi

modeller,
Yit:ﬁoit+zllc(=1 B Xit +8iti:1, ...N; t=1,....T (2.4)

4) Tum katsayilarin (hem egim hem de sabit katsayimn) birimlere gére degisken

zamana gore sabit olan modeller,
Yit:ﬁoit+zllc(=1 Bri Xit +8iti:1,...N; t=1,....T (2.5)

5) Tum katsayilarin (Sabit katsayimn ile egim katsayisinin), hem bireylere hem de

zamana gore degistigi modeller (Gujarati, 2004: 640)
Yit:ﬁoit+zllc(=1 Bt Xit +8iti:1, ...N; t=1,....T (2.6)

Judge ve digerleri ve Gujareti de anlatildig: gibi (2.3) ve (2.5) numarali modelleri de,
degisen katsayilarini sabit veya tesadlfi olup olmamasina gore gruplandirilabilir
(Ozer ve Bigerli, 2003: 71).
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4.3.3.2.1. Model Tahminleri

Calismada panel veri yontemi ile en kiigiik kareler (EKK) baz alinarak katsayi

tahminleri asagidaki dort model i¢in ayr1 ayr1 hesaplanmaistir.

Model 1 Yyar = B1Xo+ B2X1+B3X2+Bs X3+ PBsXs+ BeXs+P7Xe+
Bs X7tU,

Model 1’de Y4, ile kar degiskeni gosterilmistir. Kar degiskeni 4 farkli rasyo
(faaliyet kér1 orani- net kdr marji- 6zsermaye karliligi- aktif karlilik) temel bilesen
yontemi ile tek degiskene indirgenmistir.

Modelde X, ile Miisteri degiskeni gosterilmistir. Miisteri degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Miisteri”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X ile Paydas degiskeni gosterilmistir. Paydas degiskeni incelenen 35
isltmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Paydas”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X, ile Risk Yonetimi degiskeni gosterilmistir. Risk Yonetimi degiskeni
incelenen 35 isletmenin Siirdiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan
“Risk Yonetimi” kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Siirdiirtilebilirlik degiskeni gosterilmistir. Siirdiriilebilirlik degiskeni
incelenen 35 isletmenin Siirdiirtilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan
“Risk Yonetimi” kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X, ile Toplum degiskeni gosterilmistir. Toplum degiskeni incelenen 35
isletmenin Surddrllebilirlik Raporlart ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Toplum”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Yenilik degiskeni gosterilmistir. Yenilik degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Yenilik”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X¢ ile Cevre degiskeni gosterilmistir. Cevre degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlart ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Cevre”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Calisan degiskeni gosterilmistir. Calisan degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Calisan”

kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.
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Model 2 Yy = B1Xo+ B2 X1+ B3X2+PaX3+ PsXs+ BeXs+ P7Xe+
Bg X71tU,

Model 2’de Yy ile Likidite Oranlar1 degiskeni gosterilmistir. Likidite oranlari
degiskeni 3 farkli rasyo (cari oran- asit test- nakit oran) temel bilesen yontemi ile tek
degiskene indirgenmistir.

Modelde X, ile Miisteri degiskeni gosterilmistir. Miisteri degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Miisteri”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X ile Paydas degiskeni gosterilmistir. Paydas degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Paydas”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X, ile Risk Yonetimi degiskeni gosterilmistir. Risk Yonetimi degiskeni
incelenen 35 isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlart ve Faaliyet raporlarinda yer alan
“Risk Yonetimi” kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X3 ile Sirdiirtilebilirlik degiskeni gosterilmistir. Strdiirtilebilirlik degiskeni
incelenen 35 isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan
“Sardurdlebilirlik” kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X, ile Toplum degiskeni gosterilmistir. Toplum degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiirtilebilirlik Raporlart ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Toplum”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Yenilik degiskeni gosterilmistir. Yenilik degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Yenilik”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X¢ ile Cevre degiskeni gosterilmistir. Cevre degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Cevre”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Calisan degiskeni gosterilmistir. Calisan degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Caligan”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Model 3 Yipaii = B1Xo+ B2X1+PB3X2+Ps X3+ BsXy+ PeXs+P7Xe +
Bs X7tU,

Model 3’de Y4 ile Mali Yapr Oranlart degiskeni gosterilmistir. Mali Yapi
Oranlar1 degiskeni 4 farkli rasyo (duran varlik/6zkaynak - yabanci kaynak -
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Ozkaynak/varlik-yabanci kaynak/6zkaynak) temel bilesen yontemi ile tek degiskene
indirgenmistir.

Modelde X, ile Miisteri degiskeni gosterilmistir. Miisteri degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Miisteri”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X ile Paydas degiskeni gosterilmistir. Paydas degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Paydas”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X, ile Risk Yonetimi degiskeni gosterilmistir. Risk Yonetimi degiskeni
incelenen 35 isletmenin Surdurdlebilirlik Raporlart ve Faaliyet raporlarinda yer alan
“Risk Yonetimi” kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X3 ile Sirdiirtilebilirlik degiskeni gosterilmistir. Strdiirtilebilirlik degiskeni
incelenen 35 isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan
“Surddrdlebilirlik” kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X, ile Toplum degiskeni gosterilmistir. Toplum degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Toplum”
kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Yenilik degiskeni gosterilmistir. Yenilik degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Yenilik”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X ile Cevre degiskeni gosterilmistir. Cevre degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlart ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Cevre”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Calisan degiskeni gosterilmistir. Calisan degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Caligan”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Model 4 Yfoq = B1Xo+ B2X1+PB3X2+Ps X3+ PBsXs+ PeXs+P7Xe+
Bs X7tU,

Model 4’de Y44 ile Faaliyet Oranlari degiskeni gosterilmistir. Faaliyet Oranlart
degiskeni 4 farkli rasyo (Alacak Devir Hizi- Aktif Devir Hizi- Stok Devir Hizi-

Donen Varlik Devir Hizi) temel bilesen yontemi ile tek degiskene indirgenmistir.
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Modelde X, ile Miisteri degiskeni gosterilmistir. Miisteri degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Miisteri”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X ile Paydas degiskeni gosterilmistir. Paydas degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Paydas”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X, ile Risk Yonetimi degiskeni gosterilmistir. Risk Yonetimi degiskeni
incelenen 35 isletmenin “Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan
“Risk Yonetimi” kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Siirdiirtilebilirlik degiskeni gosterilmistir. Siirdiriilebilirlik degiskeni
incelenen 35 isletmenin Surdurdlebilirlik Raporlart ve Faaliyet raporlarinda yer alan
“Sardurdlebilirlik” kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X, ile Toplum degiskeni gosterilmistir. Toplum degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiirilebilirlik Raporlart ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Toplum”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Yenilik degiskeni gosterilmistir. Yenilik degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Yenilik”
kelimesi igerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X¢ ile Cevre degiskeni gosterilmistir. Cevre degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Cevre”
kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X5 ile Calisan degiskeni gosterilmistir. Calisan degiskeni incelenen 35
isletmenin Siirdiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Calisan”

kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.
4.4. ARASTIRMANIN BULGULARI

Isletmelerin Siirdiiriilebilirlik ve Faaliyet raporlarinda Kurumsal Sosyal Sorumluluk
projelerinde 8 onemli faktor goz 6niinde bulundurulmustur. Bu faktorler: Miisteri,
Paydas, Risk Yonetimi, Siirdiiriilebilirlik, Toplum, Yenilik, Cevre, Calisan’ dan
ibarettir. Bu faktorler bagimsiz degisken olarak belirlenmistir. Finansal Performans
Olciimii i¢inde 4 oran dikkate almmistir. Bu oranlar: Karlilik Oranlari, Likidite

Oranlar1, Mali Yap1 Oranlar1 ve Faaliyet Oranlar1 seklinde siralanmaktadir.
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4.4.1. Isletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Aciklamalarmin Karhhk

Oranlan Etkisine Iliskin Bulgular

Calisma kapsaminda elde edilen bulgulara ait tablolar asagida gosterilmis ve

€C_ %

yorumlanmustir. Degisken Katsayis1 “c” ile olasilik degeri “p” ile gosterilmistir.

Tablo 4.1: Isletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Agiklamalarinin Karhilik Oranlar1 Etkisine

fliskin Bulgular
Bagimli Degisken: KAR
Ydntem: Panel En kiigik Kareler
Orneklem: 2011-2016
Dénemler: 6
Kesitler: 35
Toplam Panel(dengeli) G6zlem: 210
Degisken Katsay1 Std. Hata T-statistigi | Olastlik
MUSTERI 0,101708 0,345895 0,294043 0,7690
PAYDAS -2,013440 1,559478 -1,291099 0,1981
RiSK YONETIMI 9,291218 1,810928 5,130.639 0,0000
SURDURULEBILIRLIK |-1,278183 0,556617 -2,296342 0,0227
TOPLUM -2,743353 1,193155 -2,299243 0,0225
YENILIK 2,399928 2,109925 1,137447 0,2567
CEVRE 1,103349 0,529209 2,084901 0,0383
CALISAN 1,846390 0,411426 4,487783 0,0000
R? 0,065236 Ortalama bagimli degisken | 500,9713

Bagimli degiskenin standart

Ayarlt R? 0,067524 sapmasi 34,79207
Regresyonun  standart
hatasi 288,0162 Akaike bilgi kriteri 14,20126
Toplam kare residi 16756574 Schwarz kriteri 14,32877
Gilinliik olasilig1 -1483,132 Hannan-Quinn Kriteri 14,25281
Durbin-Watson test
istatistigi 0,473614

Analiz sonucunda endekste yer alan isletmeler Miisteri bagimsiz degisken faktorii
acisindan incelenmistir. Olasilik degeri p= 0,7690> 0,10 oldugu i¢in miisteri
degiskeninin karlilik degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamsizdir. Ancak

degisken katsayis1 c= 0,101708> 0 oldugu i¢in iki degisken arasinda pozitif bir iliski
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mevcuttur. Siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan firmalarin misterileri ile ilgili

faaliyetleri kéarlarini olumlu yonde etkilemektedir.

Isletmeler Paydas bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmistir. Olasilik degeri
p= 0,1981> 0,10 oldugu i¢in paydas degiskeninin karlilik degiskenine olan etkisi
istatistiki olarak anlamsizdir. Degisken katsayis1 c= -2,013440< 0 oldugu igin iki
degisken arasinda negatif bir iliski s6z konusudur. Endekste yer alan isletmelerin

paydaslartyla ilgili faaliyetleri karliliklarini olumsuz yonde etkilemektedir.

Risk Yonetimi bagimsiz degiskeni karlilik bazinda incelenmis olup olasilik degeri p=
0,0000< 0,10 oldugu i¢in risk yonetimi degiskeninin karlilik degiskenine olan etkisi
istatistiki olarak anlamlidir ve degisken katsayisi c= 9,291218> 0 oldugu igin iki
degisken arasinda pozitif yonlii giiclii bir iliski mevcuttur. Isletmeler Karlarm
maksimize etmek icin risklerini etkin yonetmelidir. Isletmelerin kdrmi en cok

etkileyen degisken risk yonetimidir.

Isletmeler Siirdiiriilebilirlik bagimsiz degisken faktdrii acisindan incelenmistir.
Olasilik degeri p= 0,0227< 0,10 oldugu i¢in paydas degiskeninin karlilik degiskenine
olan etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Fakat degisken katsayis1 c= -1,278183< 0
oldugu i¢in iki degisken arasinda negatif bir iliski s6z konusudur. Endekste yer alan
isletmelerin strdurulebilirlik faaliyetleri kérliliklarini olumsuz yonde etkilemektedir.
Surdardlebilirlik  faaliyetleri  igletmeler icin ek maliyet yaratmaktadir,

stirdiiriilebilirlik faaliyetleri arttikca karlilik diismektedir.

Isletmeler Toplum bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmistir. Olasilik degeri
p= 0,0225< 0,10 oldugu icin paydas degiskeninin karlilik degiskenine olan etkisi
istatistiki olarak anlamlidir. Ancak degisken katsayis1 c= -2,743353< 0 oldugu i¢in
iki degisken arasinda negatif bir iligki s6z konusudur. Endekste yer alan igletmelerin

toplum ilgili faaliyetleri karliliklarini1 olumsuz yonde etkilemektedir.

Isletmeler Yenilik bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmis olup olasilik
degeri p= 0,2567> 0,10 oldugu i¢in miisteri degiskeninin karlilik degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamsizdir. Ancak degisken katsayis1 c= 2,399928> 0 oldugu

icin iki degisken arasinda pozitif bir iliski mevcuttur. Siirdiiriilebilirlik endeksinde
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yer alan firmalarin yenilik caligmalar1 kérlarini olumlu yonde etkilemektedir. Yenilik
degiskeni karlilik degiskenini risk yonetiminden sonra en fazla etkileyen degiskendir.

Isletmeler yenilik yoluna gittiklerinde kérlar1 da artmaktadir.

Cevre bagimsiz degigskeni karlilik bazinda incelenmis olup olasilik degeri p=
0,0383< 0,10 oldugu icin c¢evre degiskeninin karlilik degiskenine olan etkisi
istatistiki olarak anlamhidir ve degisken katsayisi ¢= 1,103349> 0 oldugu i¢in iki
degisken arasinda pozitif yonlii giiclii bir iliski mevcuttur. Isletmeler cevre ile ilgili
faaliyetlerini arttirdikga Kkarliliklar1 da artmaktadir. Tiiketicilerin gliniimiizde bir
iriinii satin almadan Once isletmenin g¢evre ile ilgili dnlemlerini de dikkate alarak
iriinii  satin alma Kkarar1 verdiklerini goz Oniinde bulundurdugumuzda ¢evre

faktorinln karlihg: etkiledigi goriilmektedir.

Isletmeler Calisan bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmis olup olasilik
degeri p= 0,0000< 0,10 oldugu i¢in calisan degiskeninin karlilik degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Degisken katsayis1 ¢= 1,846390> 0 oldugu i¢in iki
degisken arasinda pozitif bir iliski mevcuttur. Isletmelerin ¢alisanlari ile ilgili
faaliyetleri egitim vs. isletmenin karliligint olumlu etkilemektedir. Caliganlarina
deger veren bir isletmenin c¢alisanlarinin daha verimli ¢alistigini ve etkin tiriin/hizmet
tirettiklerini goz ontinde bulundurdugumuzda ¢alisan faktoriiniin isletmenin Karlilig

tizerinde olumlu etkiye sahip oldugu goriilmektedir.
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4.4.2. lIsletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Ag¢iklamalarimin Likidite

Oranlarn Etkisine Iliskin Bulgular

Calisma kapsaminda elde edilen bulgulara ait tablolar asagida gosterilmis ve

yorumlanmustir.

Tablo 4.2: isletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Ag¢iklamalarimin Likidite Oranlar1 Etkisine

fliskin Bulgular
Bagimli Degisken: LIKIDITE
Yontem: Panel En kiiglik Kareler
Orneklem: 2011-2016
Dénemler: 6
Kesitler: 35
Toplam Panel(dengeli) Gozlem: 210
Degisken Katsay1 Std. Hata t-Istatistigi Olasilik
MUSTERI 0,135623 0,461192 0,294071 0,7690
PAYDAS -2,684417 2,079299 -1,291020 0,1982
RISK YONETIMI 12,38841 2,414564 5,130700 0,0000
SURDURULEBILIRLIK | -1,704253 0,742154 -2,296361 0,0227
TOPLUM -3,657834 1,590869 -2,299267 0,0225
YENILIK 3,199825 2,813225 1,137422 0,2567
CEVRE 1,471150 0,705610 2,084933 0,0383
CALISAN 2,461813 0,548566 4,487722 0,0000
R? 0,062846 Ortalama bagimli degisken | 667,9630

Bagimli degiskenin standart

Diizeltilmis R? 0,065813 sapmasi 46,37160
Regresyonun standart
hatasi 384,0206 Akaike bilgi kriteri 14,77662
Toplam kare residi 29789302 Schwarz kriteri 14,90413
Giinliik olasilig1 -1543,545 Hannan-Quinn Kriteri 14,82817
Durbin-Watson test
istatistigi 0,473606

Analiz sonucunda endekste yer alan isletmeler miisteri bagimsiz degisken faktorii
acisindan incelenmistir. Olasilik degeri p= 0,7690> 0,10 oldugu i¢in miisteri
degiskeninin likidite degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamsizdir. Ancak
degisken katsayis1 ¢c= 0,135623> 0 oldugu i¢in iki degisken arasinda pozitif bir iliski
mevcuttur. Surdardlebilirlik endeksinde yer alan firmalarin miisterileri ile ilgili

faaliyetleri isletmenin likiditesini olumlu yonde etkilemektedir. Isletmenin
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likiditesini arttirmasinin bir yolu da miisteri ile ilgili faaliyetlerini arttirmaktir.
Miisterilere yonelik etkin ve dogru hizmet/lirlin vs. isletmeye doniisii olumlu

olacaktir.

Isletmeler Paydas bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmistir. Olasilik degeri
p= 0,1982> 0,10 oldugu icin paydas degiskeninin likidite degiskenine olan etkisi
Istatistiki olarak anlamsizdir. Degisken katsayis1 c= -2,684417< 0 oldugu igin iki
degisken arasinda negatif bir iliski s6z konusudur. Endekste yer alan isletmelerin

paydaslariyla ilgili faaliyetleri likiditelerini olumsuz etkilemektedir.

Risk Yonetimi bagimsiz degiskeni likidite bazinda incelenmis olup olasilik degeri p=
0,0000< 0,10 oldugu igin risk yonetimi degiskeninin likidite degiskenine olan etkisi
istatistiki olarak anlamlidir ve degisken katsayisi c= 12,38841> 0 oldugu igin iki
degisken arasinda pozitif yonlii giiclii bir iliski mevcuttur. Isletmeler likiditelerini
icin de etkin ydnetmelidir. Isletmelerin likiditesini en c¢ok etkileyen degisken risk

yonetimidir.

Isletmeler Siirdiiriilebilirlik bagimsiz degisken faktdrii acisindan incelenmistir.
Olasilik degeri p= 0,0227< 0,10 oldugu icin paydas degiskeninin likidite degiskenine
olan etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Fakat degisken katsayisi ¢c= -1,704253< 0
oldugu i¢in iki degisken arasinda negatif bir iliski s6z konusudur. Endekste yer alan
isletmelerin  srddrdlebilirlik faaliyetleri likiditelerini  olumsuz etkilemektedir.
Surdiiriilebilirlik faaliyetleri isletmeler igin ekstra gidere neden oldugu igin

stirdiiriilebilirlik faaliyetleri arttik¢a karlilik diismektedir.

Isletmeler Toplum bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmistir. Olasilik degeri
p= 0,0225< 0,10 oldugu icin paydas degiskeninin likidite degiskenine olan etkisi
istatistiki olarak anlamlidir. Ancak degisken katsayisi ¢c= -3,657834< 0 oldugu igin
iki degisken arasinda negatif bir iliski s6z konusudur. Endekste yer alan igletmelerin
toplum ilgili faaliyetleri likiditelerini olumsuz etkilemektedir. Isletmeler tarafindan
toplumun ihtiyaclarinin dikkate alinmasi, icerisinde bulundugu toplumdan geri
bildirim alinmasi1 olduk¢a Onemli olup gerekenden fazla maliyet yaratacak

davraniglardan kaginilmalidir.
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Isletmeler Yenilik bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmis olup Olasilik
degeri p= 0,2567> 0,10 oldugu i¢in miisteri degiskeninin likidite degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamsizdir. Ancak degisken katsayisi c= 3,199825> 0 oldugu
icin iki degisken arasinda pozitif bir iliski mevcuttur. Siirdiiriilebilirlik endeksinde
yer alan firmalarin yenilik ¢alismalart isletmenin likiditesini olumlu yonde
etkilemektedir. Yenilik degiskeni karlilik degiskeninde oldugu gibi likidite
degiskeninde de risk ydnetiminden sonra en fazla etkileyen degiskendir. isletmeler
yenilik yoluna gittiklerinde firiinlerini/hizmetlerini degisen kosullara uygun bir

sekilde yenilediklerinde likiditeleri de artmaktadir.

Cevre bagimsiz degiskeni karlilik bazinda incelenmis olup olasilik degeri p=
0,0383< 0,10 oldugu i¢in c¢evre degiskeninin likidite degiskenine olan etkisi
istatistiki olarak anlamlidir ve degisken katsayis1 c= 1,471150> 0 oldugu igin iki
degisken arasinda pozitif yonlii giiclii bir iliski mevcuttur. Isletmeler cevre ile ilgili

faaliyetlerini arttirdikca likiditeleri de artmaktadir.

Isletmeler Calisan bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmis olup olasilik
degeri p= 0,0000< 0,10 oldugu i¢in ¢alisan degiskeninin karlilik degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Degisken katsayisi ¢= 2,461813> 0 oldugu i¢in iki
degisken arasinda pozitif bir iliski mevcuttur. Isletmelerin calisanlar ile ilgili

faaliyetleri isletmenin likiditesini olumlu etkilemektedir.
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4.4.3. isletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Aciklamalarinin Mali Yapi

Oranlarn Etkisine Iliskin Bulgular

Calisma kapsaminda elde edilen bulgulara ait tablolar asagida gosterilmis ve

yorumlanmustir.

Tablo 4.3:Isletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Agiklamalarinin Mali Yap1 Oranlari Etkisine

fliskin Bulgular
Bagimli Degisken: MALI YAPI ORANLARI
Yontem: Panel En kiigiik Kareler
Orneklem: 2011-2016
Donemler: 6
Kesitler: 35
Toplam Panel(dengeli) Gozlem: 210
Degisken Katsay1 Std. Hata t-Istatistigi Olasilik
MUSTERI -0,024290 0,041632 -0,583435 0,5603
PAYDAS -0,334498 0,170886 -1,957437 0,0517
RISK YONETIMI -0,141690 0,220364 -0,642985 0,5210
SURDURULEBILIRLIK | 0,248056 0,002101 118,0621 0,0000
TOPLUM 0,032891 0,144981 0,226864 0,8208
YENILIK 0,170898 0,255892 0,667851 0,5050
CEVRE -0,025784 0,063094 -0,408658 0,6832
CALISAN 0,092766 0,051931 1,786344 0,0755
R? 0,069150 Ortalama bagimli degisken | 500,9713

Bagimli degiskenin standart

Diizeltilmis R? 0,040493 sapmast 34,79207
Regresyonun standart
hatasi 34,87015 Akaike bilgi kriteri 9,978490
Toplam kare residi 245617,3 Schwarz Kriteri 10,10600
Giinliik olasilig1 -1039,741 Hannan-Quinn kriteri 10,03004
Durbin-Watson test
istatistigi 1,239859

Analiz sonucunda endekste yer alan isletmeler miisteri bagimsiz degisken faktorii
acisindan incelenmigtir. Olasilik degeri p= 0,5603> 0,10 oldugu i¢in miisteri
degiskeninin mali yap1 oranlar1 degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamsizdir.
Degisken katsayis1 ¢= -0,024290< 0 oldugu icin iki degisken arasinda negatif bir
iliski mevcuttur. Siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan firmalarin miisterileri ile ilgili

faaliyetleri isletmenin mali yap: oranlarmi olumsuz yénde etkilemektedir. Isletmenin
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mali yapisini kuvvetlendirmek i¢in miisteri faaliyetlerini arttirmak mantikli bir

aksiyon olmamaktadir.

Isletmeler Paydas bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmistir. Olasilik degeri
p=0,0517< 0,10 oldugu i¢in paydas degiskeninin mali yap1 oranlar1 degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Ancak degisken katsayis1 c= -0,334498< 0 oldugu
icin iki degisken arasinda negatif bir iliski s6z konusudur. Endekste yer alan
isletmelerin paydaslariyla ilgili faaliyetleri mali yapi oranlarin1 olumsuz yonde

etkilemektedir.

Risk Yonetimi bagimsiz degiskeni mali yapr bazinda incelenmis olup olasilik degeri
p= 0,5210> 0,10 oldugu i¢in risk yonetimi degiskeninin mali yap1 degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamsizdir ve degisken katsayis1 ¢= -0,141690< 0 oldugu i¢in
iki degisken arasinda negatif yonli bir iliski mevcuttur. Risk yonetimi isletmenin

mali yap1 oranlarini olumsuz yonde etkilemektedir.

Isletmeler Siirdiiriilebilirlik bagimsiz degisken faktdrii acisindan incelenmistir.
Olasilik degeri p= 0,0000< 0,10 oldugu icin paydas degiskeninin mali yap1 oranlar
degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Degisken katsayis1 ¢= 0,248056>
0 oldugu i¢in iki degisken arasinda pozitif bir iligki s6z konusudur. Endekste yer alan
isletmelerin siirdiiriilebilirlik faaliyetleri mali yap1 oranlarint olumlu yonde
etkilemektedir. Isletmelerin surdurilebilirlik faaliyetleri artttkca mali yapilar

guclenmektedir.

Isletmeler Toplum bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmistir. Olasilik degeri
p=0,8208> 0,10 oldugu i¢in paydas degiskeninin mali yap1 oranlar1 degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamsizdir. Ancak degisken katsayis1 ¢= 0,032891> 0 oldugu
icin iki degisken arasinda pozitif yonlii bir iliski s6z konusudur. Endekste yer alan

isletmelerin toplum ilgili faaliyetleri mali yapilarin1 olumlu etkilemektedir.

Isletmeler Yenilik bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmis olup olasilik
degeri p = 0,5050> 0,10 oldugu icin miisteri degiskeninin mali yapi oranlari
degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamsizdir. Ancak degisken katsayisi ¢ =
0,170898> 0 oldugu icin iki degisken arasinda pozitif bir iliski mevcuttur.
Siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan firmalarin yenilik ¢aligsmalari isletmenin mali

yapilarini olumlu yonde etkilemektedir.
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Cevre bagimsiz degiskeni mali yap1 oranlar1 bazinda incelenmis olup olasilik degeri
p= 0,6832> 0,10 oldugu i¢in ¢evre degiskeninin mali yap1 degiskenine olan etkisi
istatistiki olarak anlamlidir ancak degisken katsayis1 ¢= -0,025784< 0 oldugu igin iki
degisken arasinda negatif yonlii bir iliski mevcuttur. Isletmeler cevre ile ilgili

faaliyetlerini arttirdik¢a mali yapilar1 olumsuz etkilenmektedir.

Isletmeler Calisan bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmis olup olasilik
degeri p= 0,0755< 0,10 oldugu icin calisan degiskeninin mali yap1 oranlari
degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Degisken katsayis1 c= 0,092766>
0 oldugu icin iki degisken arasinda pozitif bir iliski mevcuttur. Isletmelerin

calisanlari ile ilgili faaliyetleri isletmenin mali yapisini olumlu etkilemektedir.
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4.4.4. Tsletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Agiklamalarmm Faaliyet

Oranlan Etkisine Ilisgkin Bulgular

Calisma kapsaminda elde edilen bulgulara ait tablolar asagida gosterilmis ve

yorumlanmustir.

Tablo 4.4: isletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Agiklamalarinin Faaliyet Oranlar1 Etkisine

Iliskin Bulgular
Bagimli Degisken: FAALIYET ORANLARI
Yontem: Panel En kiigiik Kareler
Orneklem: 2011-2016
Donemler: 6
Kesitler: 35
Toplam Panel(dengeli) Gozlem: 210
Degisken Katsay1 Std. Hata t-Istatistigi Olasilik
MUSTERI 0,126371 0,345981 0,365255 0,7153
PAYDAS -1,681445 1,559867 -1,077941 0,2823
RISK YONETIMI 9,515077 1,811380 5,252945 0,0000
SURDURULEBILIRLIK | -1,296650 0,556756 -2,328938 0,0209
TOPLUM -2.800106 1,193453 -2.346223 0,0199
YENILIK 2,244611 2,110451 1,063570 0,2888
CEVRE 1,139661 0,529341 2,152980 0,0325
CALISAN 1,767479 0,411528 4,294913 0,0000
R 0,0467972 Ortalama bagimli degisken | 503,3750

Bagimli degiskenin standart

Diizeltilmis R? 0,0453118 sapmasi 0,427976
Regresyonun standart
hatasi 288.0880 Akaike bilgi kriteri 14,20176
Toplam Kare residi 16764928 Schwarz kriteri 14,32927
Giinliik olasilig -1483,185 Hannan-Quinn kriteri 14,25331
Durbin-Watson test 0,462997
istatistigi

Analiz sonucunda endekste yer alan isletmeler miisteri bagimsiz degisken faktorii
acisindan incelenmistir. Olasilik degeri p= 0,7153> 0,10 oldugu i¢in miisteri
degiskeninin faaliyet oranlar1 degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamsizdir.
Ancak degisken katsayis1 ¢ = 0,126371> 0 oldugu igin iki degisken arasinda pozitif

yonli bir iliski mevcuttur. Sirdiriilebilirlik endeksinde yer alan firmalarin
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musterileri ile ilgili faaliyetleri isletmenin faaliyet oranlarini yani devir hizlarmi

olumsuz yonde etkilemektedir.

Isletmeler Paydas bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmistir. Olasilik degeri
p= 0,2823> 0,10 oldugu i¢in paydas degiskeninin faaliyet oranlar1 degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamsizdir. Degisken katsayisi1 c= -1,681445< 0 oldugu i¢in
iki degisken arasinda negatif bir iligki s6z konusudur. Endekste yer alan igletmelerin

paydaslariyla ilgili faaliyetleri faaliyet oranlarin1 olumsuz etkilemektedir.

Risk Yonetimi bagimsiz degiskeni faaliyet oranlar1 bazinda incelenmis olup olasilik
degeri p= 0,0000< 0,10 oldugu i¢in risk yonetimi degiskeninin mali yap1 degiskenine
olan etkisi istatistiki olarak anlamlidir ve degisken katsayis1 c= 9,515077> 0 oldugu
icin iki degisken arasinda pozitif yonlii bir iligki mevcuttur. Risk yonetimi isletmenin
faaliyet oranlarini olumlu etkilemektedir. Risk Yonetimi degiskeni karlilik ve likidite
degiskeninde oldugu gibi faaliyet oranlarmmi da olumlu yonde en cok etkileyen
degiskendir. Riski etkin yonetmek isletmenin faaliyet oranlarina dogrudan katki

saglamaktadir.

Isletmeler Siirdiiriilebilirlik bagimsiz degisken faktdrii acisindan incelenmistir.
Olasilik degeri p= 0,0209< 0,10 oldugu i¢in paydas degiskeninin faaliyet oranlari
degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Ancak degisken katsayis1 c= -
1,29665< 0 oldugu i¢in iki degisken arasinda negatif yonli bir iligski s6z konusudur.
Endekste yer alan isletmelerin Siirdiiriilebilirlik faaliyetleri faaliyet oranlarim

olumsuz yonde etkilemektedir.

Isletmeler Toplum bagimsiz degisken faktorii agisindan incelenmistir. Olasilik degeri
p= 0,0199< 0,10 oldugu icin paydas degiskeninin faaliyet oranlar1 degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Ancak degisken katsayis1 ¢c= -2,800106< 0 oldugu
icin iki degisken arasinda negatif yonlii bir iliski s6z konusudur. Endekste yer alan
isletmelerin  toplum ilgili faaliyetleri faaliyet oranlarin1 olumsuz ydnde

etkilemektedir.

Isletmeler Yenilik bagimsiz degisken faktorii acisindan incelenmis olup olasilik

degeri p= 0,2888> 0,10 oldugu icin miisteri degiskeninin faaliyet oranlari
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degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamsizdir. Ancak degisken katsayisi c=
2,244611> 0 oldugu icin iki degisken arasinda pozitif bir iliski mevcuttur.
Stirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan firmalarin yenilik c¢alismalart isletmenin

faaliyet oranlarin1 olumlu yonde etkilemektedir.

Cevre bagimsiz degiskeni faaliyet oranlar1 bazinda incelenmis olup olasilik degeri p=
0,0325< 0,10 oldugu i¢in ¢evre degiskeninin faaliyet oranlar1 degiskenine olan etkisi
istatistiki olarak anlamlhidir ve degisken katsayisi c= 1,139661> 0 oldugu i¢in iki
degisken arasinda pozitif yonli bir iliski mevcuttur. Isletmeler cevre ile ilgili

faaliyetlerini arttirdik¢a faaliyet oranlarina olumlu katki saglamaktadir.

Isletmeler Calisan bagimsiz degisken faktorii acisindan incelenmis olup olasilik
degeri p= 0,0000< 0,10 oldugu i¢in ¢alisan degiskeninin karlilik degiskenine olan
etkisi istatistiki olarak anlamlidir. Degisken katsayisi ¢= 1,767479> 0 oldugu i¢in iKi
degisken arasinda pozitif bir iliski mevcuttur. Isletmelerin calisanlar ile ilgili

faaliyetleri isletmenin faaliyet oranlarin1 olumlu yonde etkilemektedir.
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SONUC

Dogada yasayan her canlinin hayat siiresi oldugu gibi isletmelerinde belirli bir siire
sonra sona eren hayat siiresi bulunmaktadir. Isletmeler yoniinden bakildiginda bu
siireyi uzatmak veya kisaltmak isletmelerin bagli bulundugu sureclere ve bu slrecte
meydana gelebilecek olasiliklarla yakindan ilgilidir. Bu siiregte siirdiirtilebilirlik
kavrami devreye girmektedir. Siirdiiriilebilirlik kavrami hayatin hemen hemen her
alaninda etkisini gdstermeye baslamistir. Isletmelerin yalnizca kar amagli yonetim
stratejilerinin ~ uzun  donemde  siirdiiriilebilirlik  agisindan  basarisizlikla
sonuclanabilecegi goriilmektedir. Bu nedenle siirdiiriilebilirligini devam ettirmek
gayesinde olan isletmeler yalnizca kar amaci giiden kuruluslar kimliginden

styrilmali, ¢cevreye topluma sorumlu yapilara doniismelidir.

Giliniimlizde isletmelerin  bir¢ogu siirdiriilebilirlik raporu yayimmlamakta ve
kamuoyuyla paylagmaktadir. Ciinkii isletmenin c¢evre, sosyal ve ekonomik
faaliyetlerini takip eden karar vericiler artik sinirli sayida degil oldukca fazladir.
Isletmeye yatirim yapacak birey kurum veya kuruluslar, isletmenin iirettigi iiriin veya
hizmete ihtiya¢ duyan tiiketiciler, isletmelerin paydaslari karar vericilerden bazilarini
olusturmaktadir. Bu nedenle isletmelerin faaliyetlerini paylagmalar1 isletmelere
avantaj saglamaktadir. Isletmeler bu vasitayla hem iizerine diisen sorumluluklarini

yerine getirmekte hem de kazancglarini arttirmaktadirlar.

Siirdiiriilebilirligin énemli bir boyutu da sosyal sorumluluktur. Isletmelerin sosyal
sorumluluklarin1 yerine getirmeleri durumunda bilgi edinme 6grenme ve yaraticilik
potansiyelleri artis gostermektedir. Sosyal sorumluluk faaliyetlerini ciddiye alan
isletmelerin marka degeri ve piyasa degeri de ayni oranda artmakta ve toplumun
destegiyle birlikte sayginlik kazanmaktadirlar. Bazi durumda isletmeler sosyal

sorumluluk faaliyetlerini ek maliyet olarak gormektedirler. Ancak bilinmelidir ki
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sosyal sorumluluk isletmelerin karsisina ¢ikabilecek olumsuz durumlara kars1 6nlem
almayr da gerektiren bir husustur. Bu baglamda isletmeler karsilasabilecekleri
sorunlara 6nceden Onlem aldig1r i¢in problemin 6nem derecesine gore daha az
maliyetle sorunun Ustesinden gelmektedirler. Dolayisiyla isletmeler sosyal

sorumlulugu, bir maliyet olarak degil kazang olarak diisiinmelidir.

Sosyal sorumluluk ayni zamanda finansal performansin da énemli bir fonksiyonudur.
Isletmelerin finansal performanst dénem icerisinde gergeklestirmis olduklari
faaliyetlerle ilgili veriler bazinda 6l¢iilmektedir. Bu verileri dogru, seffaf, tarafsiz ve
adil bir sekilde sunmak isletmenin sosyal sorumlulugu olarak bilinmektedir.
Isletmelerin sundugu bu verilere dayanarak bilgi kullanicilarmin alacaklari rasyonel

kararlar igletmelerin siirdiiriilebilir olmasini saglayacaktir.

Bu amagla bu tez calismasinda isletmelerin Siirdiiriilebilirlik Raporlarinda ve
Faaliyet Raporlarinda kurumsal sosyal sorumluluk ile ilgili yaptiklar1 agiklamalarin

isletmelerin finansal performansi iizerinde etkisinin olup olmadig1 arastirilmistir.

Bu calisma kapsamda BIST Siirdurilebilirlik Endeksinde bulunan 35 isletmenin
2011-2016 willarnn arasinda siirdiirtilebilirlik raporlari ve faaliyet raporlar
aciklamalar1 bagimsiz degisken ve isletmelerin 2011-2016 yillar1 arasindaki finansal
raporlar1 bagimli degisken olarak belirlenmistir. Faaliyet raporlar1 agiklamalari
kapsaminda 8 degisken belirlenmistir. Bu degiskenler; miisteri, c¢alisan, c¢evre,
toplum, paydas, risk yonetimi, sirdirilebilirlik ve yeniliktir. S6z konusu
degiskenlerin secilme nedeni; kurumsal sosyal sorumluluk ve strdurulebilirlik
kavramlarinin taniminda da yer alip, ayni zamanda isletmelerin yayimladiklari
faaliyet ve surddrllebilirlik raporlart kapsaminda siklikla kullanilmis olmalari
gosterilebilir. Isletmelerin finansal performanslarinin lgiimii i¢in bagimli degisken
olarak; karlilik oranlari, faaliyet oranlari, mali yap1 oranlar1 ve likidite oranlari tercih

edilmistir.

[lk asamada isletmelerin faaliyet ve siirdiiriilebilirlik raporlarinda gecen yukarida
belirtilen 8 bagimsiz degisken kavrami i¢in igerik analizi yapilmis hangi kelimenin

kag kere kullanildig1 hesaplanmustir.

Ikinci asamada isletmelerin finansal performans gdstergesi olarak segilen bagimli

degiskenlere oran analizi uygulanmigtir. Bagimsiz degiskenlerde yer alan her bir oran

96



kendi igerisinde de farkli oranlar barindirmasi sebebiyle, 6rnegin karlhilik degiskeni 4
farkl rasyo igermektedir (faaliyet kéri-net kar-ozsermaye karliligi-aktif karlilik)
temel bilesenler yontemi ile tek degiskene indirgenmistir. Son olarak panel veri en
kicuk kareler yontemi kullanilarak sosyal sorumluluk ag¢iklamalarinin finansal

performans iizerine etkisi tespit edilmistir.
Tez calismasi sonucunda elde edilen bulgular sirasiyla;

Panel veri analizi EKK yoénteminden hesaplanan katsayi tahminlerine gore karlilik
oranlar1 bazinda paydas, siirdiiriilebilirlik ve toplum katsayilar1 negatif bulunmustur.
Buda ilgili degiskenlerin karlilig1 olumsuz yonde etkiledigi anlamina gelmektedir.
Miisteri, risk yonetimi, yenilik, ¢evre ve calisan katsayilari pozitif bulunmustur.

Buda ilgili degiskenlerin karlilig1 olumlu yonde etkiledigi anlamina gelmektedir.

Sosyal sorumluluk agiklamalarinin likidite oranlar ile iligkisi i¢in hesaplanan katsay1
tahminlerine gore likidite oranlar1 bazinda paydas, siirdiiriilebilirlik ve toplum
katsayilar1 negatif bulunmustur. Ilgili degiskenler likiditeyi olumsuz ydnde
etkilemektedir. Miisteri, risk yonetimi, yenilik, ¢cevre ve calisan katsayilar pozitiftir.

Bu degiskenler likiditeyi olumlu yonde etkilemektedir.

Sosyal sorumluluk agiklamalarinin mali yapi oranlart ile iligkisi i¢in hesaplanan
katsay1 tahminlerine goére mali yap1 oranlar1 bazinda miisteri, paydas, risk yonetimi
ve cevre katsayilar1 negatif bulunmustur. Ilgili degiskenler mali yapi oranlarmi
olumsuz yonde etkilemektedir. Sarduralebilirlik, toplum, yenilik ve calisan
degiskenlerinin katsayilar1 pozitiftir. ilgili degiskenler mali yap1 oranlarii olumlu

yonde etkilemektedir.

Sosyal sorumluluk agiklamalarinin faaliyet oranlari ile iliskisi i¢in hesaplanan katsay1
tahminlerine gore faaliyet oranlari bazinda paydas, surdirilebilirlik ve toplum
katsayilar1 negatif bulunmustur. lgili degiskenler faaliyet oranlarini olumsuz ydnde
etkilemektedir. Miisteri, risk yonetimi, yenilik, ¢cevre ve c¢alisan degiskenlerinin
katsayilar1 pozitiftir ve bu degiskenler faaliyet oranlarini olumlu ydnde

etkilemektedir.

Ozetle isletmelerin siirdiiriilebilirlik raporlar1 kapsaminda yapmis olduklar:

aciklamalar finansal performanslarini pozitif yonde etkilemektedir. Isletmeler
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stirdiiriilebilirliklerinin devami i¢in sosyal sorumluluk faaliyetlerini etkin bir sekilde

yuratmelidir.

Bu tez calismasinin bundan sonraki yapilacak arastirmalara 6rnek teskil edecegi
disiiniilmektedir. Calismada isletmelerin finansal performanslarini 6lgmek i¢in
muhasebe temelli gostergeler kullanilmistir. Bu tez c¢alismasini izleyen
aragtirmalarda finansal performans, piyasa bazli gostergeler kullanilarak 6lgtimlenip
kurumsal sosyal sorumluluk ile iliskisi tespit edilebilir. Ayrica Siirdiiriilebilirlik
Endeksinde yer alan isletmelerde her sene artis oldugu gozlemlenmektedir bu
sebeple bu tez ¢alismasini izleyen arastirmalarda kapsami daha da genisletilerek daha

fazla sayida isletmeye uygulanabilir.
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EKLER

Ek 1: BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde Yer Alan Isletmeler

KASIM 2016 — EKIM 2017 DONEMI:

1 |ADEL |ADEL KALEMCILIK| 20 |PETKM |PETKIM
SABANCI
2 | AKSEN | AKSA ENERJI 21 |SAHOL |HOLDING
3 | AEFES |ANADOLU EFES 22 |SISE SISE CAM
4 | ARCLK | ARCELIK 23 |TATGD |TAT GIDA
TAV
5 | ASELS |ASELSAN 24 |TAVHL |HAVALIMANLARI
TEKFEN
6 |[BRISA |BRISA 25 |TKFEN |HOLDING
COCA COLA
7 |CCOLA |ICECEK 26 |TOASO |TOFAS OTO. FAB.
8 | DOHOL | DOGAN HOLDING 27 | TUPRS TUPRAS
THYAO |TURK HAVA
9 |[DOAS |DOGUS OTOMOTIV | 28 YOLLARI
EREGLI DEMIR TTKOM | TURK TELEKOM
10 | EREGL |CELIK 29
11|FROTO |FORD OTOSAN 30 |TTRAK |TURK TRAKTOR
GLOBAL YAT. TCELL |TURKCELL
12 | GLYHO | HOLDING 31
13|I1SGYO |IS GMYO 32 |ULKER |ULKER BISKUVI
14| KCHOL | KOC HOLDING 33 |VESTL |VESTEL
VESTEL BEYAZ
15| KORDS | KORDSA GLOBAL | 34 |VESBE |ESYA
16 | MGROS | MIGROS TICARET 35 |ZOREN |ZORLU ENERIJI
17 |NETAS |NETAS TELEKOM.
18 | OTKAR | OTOKAR
19| PGSUS |PEGASUS
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Ek 2: Panel Veri En Kuiguk Kareler Analizi Program Ciktilar:

Dependent Variable: KAR

Method: Panel Least Squares

Date: 06/22/17 Time: 13:35

Sample: 2011 2016

Periods included: 6

Cross-sections included: 35

Total panel (balanced) observations: 210

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
M__TERI 0.101708 0.345895 0.294043 0.7690
PAYDA _ -2.013440 1.559478 -1.291099 0.1981
RISK_Y_NETIMI 9.291218 1.810928 5.130639 0.0000
S_RD_R_LEBILIRLIK -1.278183 0.556617 -2.296342 0.0227
TOPLUM -2.743353 1.193155 -2.299243 0.0225
YENILIK 2.399928 2.109925 1.137447 0.2567
_EVRE 1.103349 0.529209 2.084901 0.0383
_AL__AN 1.846390 0.411426 4.487783 0.0000
R-squared 0.065236 Mean dependent var 500.9713
Adjusted R-squared 0.067524 S.D. dependent var 34.79207
S.E. of regression 288.0162 Akaike info criterion 14.20126
Sum squared resid 16756574 Schwarz criterion 14.32877
Log likelihood -1483.132 Hannan-Quinn criter. 14.25281

Durbin-Watson stat 0.473614

Dependent Variable: LIQUIT

Method: Panel Least Squares

Date: 06/22/17 Time: 13:42

Sample: 2011 2016

Periods included: 6

Cross-sections included: 35

Total panel (balanced) observations: 210

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
M__TERI 0.135623 0.461192 0.294071 0.7690
PAYDA _ -2.684417 2.079299 -1.291020 0.1982
RISK_Y_NETIMI 12.38841 2.414564 5.130700 0.0000
S_RD_R_LEBILIRLIK -1.704253 0.742154 -2.296361 0.0227
TOPLUM -3.657834 1.590869 -2.299267 0.0225
YENILIK 3.199825 2.813225 1.137422 0.2567
_EVRE 1.471150 0.705610 2.084933 0.0383
_AL__AN 2.461813 0.548566 4.487722 0.0000
R-squared 0.062846 Mean dependent var 667.9630
Adjusted R-squared 0.065813 S.D. dependent var 46.37160
S.E. of regression 384.0206 Akaike info criterion 14.77662
Sum squared resid 29789302 Schwarz criterion 14.90413
Log likelihood -1543.545 Hannan-Quinn criter. 14.82817

Durbin-Watson stat 0.473606
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Dependent Variable: MALI

Method: Panel Least Squares

Date: 06/22/17 Time: 13:47

Sample: 2011 2016

Periods included: 6

Cross-sections included: 35

Total panel (balanced) observations: 210

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
M__TERI -0.024290 0.041632 -0.583435 0.5603
PAYDA _ -0.334498 0.170886 -1.957437 0.0517
RISK_Y_NETIMI -0.141690 0.220364 -0.642985 0.5210
T 0.248056 0.002101 118.0621 0.0000
TOPLUM 0.032891 0.144981 0.226864 0.8208
YENILIK 0.170898 0.255892 0.667851 0.5050
_EVRE -0.025784 0.063094 -0.408658 0.6832
_AL__AN 0.092766 0.051931 1.786344 0.0755
R-squared 0.069150 Mean dependent var 500.9713
Adjusted R-squared 0.040493 S.D. dependent var 34.79207
S.E. of regression 34.87015 Akaike info criterion 9.978490
Sum squared resid 245617.3 Schwarz criterion 10.10600
Log likelihood -1039.741 Hannan-Quinn criter. 10.03004
Durbin-Watson stat 1.239859
Dependent Variable: FAAL
Method: Panel Least Squares
Date: 06/22/17 Time: 13:50
Sample: 2011 2016
Periods included: 6
Cross-sections included: 35
Total panel (balanced) observations: 210
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
M__TERI 0.126371 0.345981 0.365255 0.7153
PAYDA _ -1.681445 1.559867 -1.077941 0.2823
RISK_Y_NETIMI 9.515077 1.811380 5.252945 0.0000
S_RD_R_LEBILIRLIK -1.296650 0.556756 -2.328938 0.0209
TOPLUM -2.800106 1.193453 -2.346223 0.0199
YENILIK 2.244611 2.110451 1.063570 0.2888
_EVRE 1.139661 0.529341 2.152980 0.0325
_AL__AN 1.767479 0.411528 4.294913 0.0000
R-squared 0.0467972 Mean dependent var 503.3750
Adjusted R-squared 0.0453118 S.D. dependent var 0.427976
S.E. of regression 288.0880 Akaike info criterion 14.20176
Sum squared resid 16764928 Schwarz criterion 14.32927
Log likelihood -1483.185 Hannan-Quinn criter. 14.25331
Durbin-Watson stat 0.462997
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	Doğada yaşayan her canlının hayat süresi olduğu gibi işletmelerinde belirli bir süre sonra sona eren hayat süresi bulunmaktadır. İşletmeler yönünden bakıldığında bu süreyi uzatmak veya kısaltmak işletmelerin bağlı bulunduğu süreçlere ve bu süreçte mey...
	Günümüzde işletmelerin birçoğu sürdürülebilirlik raporu yayımlamakta ve kamuoyuyla paylaşmaktadır. Çünkü işletmenin çevre, sosyal ve ekonomik faaliyetlerini takip eden karar vericiler artık sınırlı sayıda değil oldukça fazladır. İşletmeye yatırım yapa...
	Sürdürülebilirliğin önemli bir boyutu da sosyal sorumluluktur. İşletmelerin sosyal sorumluluklarını yerine getirmeleri durumunda bilgi edinme öğrenme ve yaratıcılık potansiyelleri artış göstermektedir. Sosyal sorumluluk faaliyetlerini ciddiye alan işl...
	Sosyal sorumluluk aynı zamanda finansal performansın da önemli bir fonksiyonudur. İşletmelerin finansal performansı dönem içerisinde gerçekleştirmiş oldukları faaliyetlerle ilgili veriler bazında ölçülmektedir. Bu verileri doğru, şeffaf, tarafsız ve a...
	Bu amaçla bu tez çalışmasında işletmelerin Sürdürülebilirlik Raporlarında ve Faaliyet Raporlarında kurumsal sosyal sorumluluk ile ilgili yaptıkları açıklamaların işletmelerin finansal performansı üzerinde etkisinin olup olmadığı araştırılmıştır.
	Bu çalışma kapsamda BİST Sürdürülebilirlik Endeksinde bulunan 35 işletmenin 2011-2016 yılları arasında sürdürülebilirlik raporları ve faaliyet raporları açıklamaları bağımsız değişken ve işletmelerin 2011-2016 yılları arasındaki finansal raporları bağ...
	İlk aşamada işletmelerin faaliyet ve sürdürülebilirlik raporlarında geçen yukarıda belirtilen 8 bağımsız değişken kavramı için içerik analizi yapılmış hangi kelimenin kaç kere kullanıldığı hesaplanmıştır.
	İkinci aşamada işletmelerin finansal performans göstergesi olarak seçilen bağımlı değişkenlere oran analizi uygulanmıştır. Bağımsız değişkenlerde yer alan her bir oran kendi içerisinde de farklı oranlar barındırması sebebiyle, örneğin kârlılık değişke...
	Tez çalışması sonucunda elde edilen bulgular sırasıyla;
	Panel veri analizi EKK yönteminden hesaplanan katsayı tahminlerine göre kârlılık oranları bazında paydaş, sürdürülebilirlik ve toplum katsayıları negatif bulunmuştur. Buda ilgili değişkenlerin kârlılığı olumsuz yönde etkilediği anlamına gelmektedir. M...
	Sosyal sorumluluk açıklamalarının likidite oranları ile ilişkisi için hesaplanan katsayı tahminlerine göre likidite oranları bazında paydaş, sürdürülebilirlik ve toplum katsayıları negatif bulunmuştur. İlgili değişkenler likiditeyi olumsuz yönde etkil...
	Sosyal sorumluluk açıklamalarının mali yapı oranları ile ilişkisi için hesaplanan katsayı tahminlerine göre mali yapı oranları bazında müşteri, paydaş, risk yönetimi ve çevre katsayıları negatif bulunmuştur. İlgili değişkenler mali yapı oranlarını olu...
	Sosyal sorumluluk açıklamalarının faaliyet oranları ile ilişkisi için hesaplanan katsayı tahminlerine göre faaliyet oranları bazında paydaş, sürdürülebilirlik ve toplum katsayıları negatif bulunmuştur. İlgili değişkenler faaliyet oranlarını olumsuz yö...
	Özetle işletmelerin sürdürülebilirlik raporları kapsamında yapmış oldukları açıklamalar finansal performanslarını pozitif yönde etkilemektedir. İşletmeler sürdürülebilirliklerinin devamı için sosyal sorumluluk faaliyetlerini etkin bir şekilde yürütmel...
	Bu tez çalışmasının bundan sonraki yapılacak araştırmalara örnek teşkil edeceği düşünülmektedir. Çalışmada işletmelerin finansal performanslarını ölçmek için muhasebe temelli göstergeler kullanılmıştır. Bu tez çalışmasını izleyen araştırmalarda finans...
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