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Entegre Raporlama icerik Ogelerinin Yatirnme1 Kararlar1 Uzerindeki

Etkisi”
The Impact of Content Elements of Integrated Reporting on Investor Decision
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Oz
Finansal tablolar yatirimcilarin karar almalarinda en ¢cok bagvurulan kaynaklardan biridir. Finansal tablolar,
firmalarin durumunu yansitan belgeler olmakla beraber, son dénemlerde yatirimcilarin finansal olmayan
bilgilere talebi hizla artmaya baslamistir. Bu dogrultuda, finansal tablolarin diger bilgileri de yatirimet ve
¢ikar gruplarma sunan raporlara duyulan ihtiyag, entegre raporlama kavramimi giindeme getirmistir. Bu
calismada, entegre raporlamada yer alan igerik 6gelerinin kurumsal yatirimer kararlart {izerinde etkisinin
olup olmadigini tespit etmeyi amaclar. Bu baglamda, Tiirkiye’de faaliyet gosteren kurumsal yatirim
firmalarinda istihdam edilmis olan yatirim uzmanlarinin gériisleri alinmis ve entegre raporlamada yer alan
icerik Ogelerinin yatirnmci kararlart {izerinde etkisinin olup olmadigi ampirik olarak belirlenmeye

calistlmistir. Caligmaya gore, entegre raporlama icerik dgelerinin kurumsal yatirimer kararlari iizerinde
etkisinin oldugu belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Entegre raporlama, kurumsal yatirimei, yatirimer kararlari
Makale Tiirii: Arastirma
Abstract

Financial statements constitute a source of information most frequently used by investors to help them make
their decisions. Although financial statements are reports that particularly reflect the financial condition of
companies, there is a rapidly increasing demand on the part of the investors for non-financial information
in recent years. Accordingly, the need for reports that provide different types of information of financial
statements with investors and interest groups brought the new concept of integrated reporting to the agenda.
The main objective of this study is to measure the impact of content elements of integrated reporting on
institutional investor decisions. To this end, a significant number of investment specialists who have been
employed in particular institutional investment firms in Turkey were approached in asking for their opinions
on this matter. Their views were examined empirically in an effort to determine whether the content
elements of the integrated reporting had any significant impact on investor decisions. This study empirically
shows that the content elements of integrated reporting have had an impact on Turkish institutional
investors’ decisions.
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Giris

Entegre raporlama, klasik raporlamada var olan finansal bilgilerin yaninda, finansal
olmayan bilgileri bilgi kullanicilarima sunmay1 amaglayan bir raporlama tiiriidiir. Glinlimiizde,
ekonomik, ¢evresel ve sosyal faktorler isletmelerin siirekliligini etkiledigi igin, yatirimcilar
finansal olmayan performans bilgilerine de 6nem vermeye baslamis, entegre raporlama ile
finansal performansinin yaninda, finansal olmayan performansin da tek bir rapor araciligiyla tiim
paydaslara iletilmesi hedeflenmistir.

Yatirnmer kararlart i¢in 6nemli olan bilgileri igeren entegre raporlama, kurumsal
yonetimin bir raporlama anlayis1 olarak goriilmiistiir. Bir¢ok uluslararasi sirket, yatirimct
kararlarini olumlu etkileyebilmek, finansal bilgi kullanicilarina dogru ve tam bir sekilde bilgi
sunabilmek i¢in entegre raporlama hazirlamaya baslamistir.

Bu ¢aligmada, entegre raporlamada yer alan igerik 6gelerinin yatirimei kararlari {izerinde
etkili olup olmadig1 ampirik olarak incelenmistir. Bu baglamda, hazirlanan anket ¢aligmasi ile
Tiirkiye’de faaliyet gosteren kurumsal yatirim firmalarinda c¢alisan arastirma uzmani, finansal
raporlama uzmani, yatirim uzmani veya portfoy yoneticilerinin goriisleri anket araciligiyla
aliarak, entegre raporlamada yer alan icerik 6gelerinin yatirim kararlarinda etkili olup olmadigi
tespit edilmeye calisilmistir. Kurumsal yatirnm uzmanlarindan elde edilen birincil veriler
kullanilarak nicel arastirma yaklasimi temel almmustir. Yatirrm uzmanlarinin goriisleri
dogrultusunda, Tirkiye’de faaliyet gosteren firmalar icin bir entegre raporlama cercevesi
hazirlanmaya calisilmis, boylece kurumsal yatirimcilarin kararlarini etkilemek igin gerekli olan
finansal ve finansal olmayan bilgiler belirlenmistir. Bu sebepten dolayi, entegre raporlamanin
yatirime1 kararlan {izerindeki etkisine yonelik literatiir aragtirmasinin oldugu, ayn1 zamanda
Tiirkiye’de yatirimci kararlari iizerindeki etkisinin nicel bir ¢alismaya dayanarak arastirildigi ve
isletmelere entegre raporlama icerik 6geleri ile ilgili ¢esitli 6nerilerin sunuldugu bu c¢alismanin
literatiire katki saglayacagi diistiniilmektedir.

1. Literatiir Taramasi

Literatiirde, yatirimci kararlarimi etkileyen faktorler {lizerine ¢ok sayida calisma
bulunmaktadir. Yatirim kararlarim etkileyen faktorlere bakildiginda, finansal performans verileri
(Arnold, Bedard, Phillips, & Sutton, 2012; Kelton & Pennington, 2012; Rose, 2001; Saygili &
Sahin, 2018), ekonomik ve ¢evresel etkenler (Alalwani & Day1, 2019; Brown, Dutordoir, Veld,
& Veld-Merkoulova, 2019; Caner, 2019; Cruz, Patel, Ying, & Pan, 2020; Kartal, Yiiksek, &
Zengin, 2017; Parveen, Satti, Subhan, & Jamil, 2020), davranigsal psikolojik etkenler (Bakar &
Yi, 2016; Bulut & Er, 2017; Gambetti & Giusberti, 2019; Kiigiiksille & Usul, 2012; Sezer &
Demir, 2015; Vohraa & Davies, 2020) ve kiiltiirel-dini etkenler (Chang & Lin, 2015; Misra,
Srivastava, & Banwet, 2019) gibi faktorler yapilan calismalarda goriillmektedir. Entegre
raporlama yeni bir raporlama tiirii oldugu i¢in, entegre raporlamanin yatirimei kararlari izerindeki
etkisini 6lgmeye yonelik caligmalar ise sinirli kalmaktadir. Bu baglamda, literatiir incelemesi,
entegre raporlamanin yatirimei kararlari tizerindeki etkisini 6lgmeye yonelik dogrudan ¢alismalar
ve finansal olmayan bilgilerin veya raporlamanin yatirimer kararlar iizerindeki etkisini dlgmeye
calisan dolayli ¢caligmalar olmak {izere iki farkli grupta incelenmistir.

Dogrudan ¢aligmalara bakildiginda, Dahms (2012), Giiney Afrika’da bir banka ¢alisanlart
lizerine yapmis oldugu c¢alismada, entegre raporlamanin gelecekte sirketin siirdiiriilebilirligini
degerlendirmek zorunda kalmasi durumunda, entegre raporlama icerigindeki sekiz farkli unsurun
ne kadar uygun olup olmadigimi arastirmistir. Arastirma sonuglarina bakildiginda, isletme
performansinin, rapor sinir ve kapsaminin, stratejik hedeflerin, isletme igeriginin anlagilmasinin,
gelecek performans hedeflerinin olduk¢a alakali oldugu; analitik yorumlarin ise alakali oldugu
tespit edilmistir. Organizasyonun genel gorliniimiiniin, i modelinin ve ydnetim yapisinin orta
diizeyde alakali oldugu ve iicretlendirme politikalarinda ise alt kademeli ¢alisanlardan daha
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ziyade {ist yonetimin iicretlendirme politikalariin agiklanmasinin daha alakali oldugu ortaya
cikartlmisgtir.

Atkins ve Maroun (2015), Giiney Afrika’daki kurumsal yatirimcilarin JSE’ye kote olan
isletmelerin zorunlu olarak yaymlamis oldugu entegre raporlara olan tepkilerini incelemistir.
Calismanin bulgularia bakildiginda, Giiney Afrika’da zorunlu olarak yayinlanmaya baslayan
entegre raporlama g¢ergevesinin, isletmelerin raporlama kalitesini artirdigini, finansal olmayan
bilgilere dnem verildigini ve finansal, ¢evresel, sosyal ve yonetisim bilgilerinin raporlamaya
entegre edilmesi ¢abasinin oldugunu gézlemlemistir.

Hsiao (2015), entegre raporlamanin Tayvanli yatirimcilar tarafindan kullanilip
kullanilmadigini ve yatirim kararlarinda ne kadar faydali ve iliskili oldugunu arastirmis ve entegre
raporlama ile yatirimei kararlar1 arasinda anlamli bir iligskinin oldugunu tespit etmistir.

Slack ve Tsalavoutas  (2018), uluslararasi yatirim kuruluslarinda calisan 22 hisse
senedi aktoriiniin goriislerini almis, raporlama c¢ergevesi olarak entegre raporlamanin
kullanigliligini ve yatirimcilara faydasini aragtirmistir. Calismada, entegre raporlamanin kurumsal
diizeyde katki saglamasina ragmen, miilakatlarda fon yoneticilerine ve hisse senedi analistlerine
olan faydasinin diisiik oldugunu ortaya koymustur.

Lemma ve digerleri (2019), bir isletmenin entegre rapor sunma kararmin finansman
kararlariyla iligkili olup olmadigi ve finansal raporlama kalitesinin iliskiye aracilik edip
etmedigini arastirmigtir. Calismada, entegre raporlar sunan isletmelerin daha diisiik kaldirag
seviyelerine sahip olduklarini ve bu etkinin kismen finansal raporlama kalitesine aracilik ettigini
tespit etmistir. Flores ve digerleri (2019) ise, entegre raporlama ile sermaye piyasalar1 arasindaki
etkilesimi incelemis, entegre raporlamanin analistlerin Kuzey Amerika'da, Avrupa'dan daha
dogru kazang tahminleri yapma yetenegi elde ettigini tespit etmistir.

Dolayli c¢aligmalara bakildiginda, Cohen ve digerleri (2011), bireysel yatirimcilarin
isletmenin ekonomik performans gostergeleri, kurumsal yonetim politikalar1 ve performansi ve
kurumsal sosyal sorumluluk gostergeleri hakkindaki algilarmi Olgmiistiir. Calismada,
yatirimeilarin igletme tarafindan agiklanan finansal olmayan bilgilere ilgi duyduklar ve onlarin
kullaniminin arttirilmasini talep ettikleri dile getirilmistir. Ayrica, katilimcilarin gelecekte en ¢ok
ilgi duyduklar bilgi tiirleri olarak pazar pay1, miisteri memnuniyeti ve yenilikgi iiriin bilgileri gibi
ekonomik performans gostergeleri oldugu tespit edilmistir.

Villiers ve Staden (2012), bireysel yatirimcilarin isletmelerin gevresel agiklamalarinin
onemine iligkin goriisleri, isletmelerden belirli ¢evresel bilgi tiirlerini isteyip istemedikleri ve bu
bilgilerin kullanim amaglarina yonelik olarak bireysel yatirimcilarin gereksinimlerinin ne oldugu
gibi konularda bir arastirma yapmistir. Calismada, ¢ogu bireysel yatirimcinin gevresel
performansin agiklanmasi konusunda olumlu oldugu ve g¢evresel bilgilerin zorunlu hale
getirilmesi, denetlenmesi ve faaliyet raporunda ve ayrica isletmenin web sitesinde yayinlanmasi
gerektigi ifade edilmistir.

Hoffmann ve Fieseler (2012), isletmenin firma degerinin olusumunda ve sermaye
piyasalarinda degerlenmesinde rol oynayan bazi finansal olmayan faktorleri tanimlamaya
calismistir. Caligmada, finansal analistlerin ve bireysel yatirimcilarin firma degerinin olusumunda
g6z onilinde bulundurdugu bazi finansal olmayan faktorleri su sekilde belirlemistir: isletmenin
paydas iliskileri, kurumsal yonetim, kurumsal sosyal sorumluluk, kurumsal itibar ve marka,
strateji tutarlilii. Ayrica, en onemli faktorlerden biri olarak, yatirimer iliskileri islevinin pozitif
sermaye piyasasi iliskilerini gelistirmede oynamasi gereken stratejik roliin sirketin iletisim
kalitesi oldugunu vurgulamistir.

EY tarafindan hazirlanan raporda, kurumsal yatirimeilarin finansal olmayan bilgilerin
gegcerliligi ve kalitesi hakkindaki goriisleri alinmis, yatirnm kararlarinda bu bilgileri kullanip
kullanmadiklar1 arastirilmistir. Rapora gore, kurumsal yatirnmecilarin ¢ogu, yatirimlarii ve
mevcut varliklarin1 degerlendirirken finansal olmayan bilgilerden yararlandiklari, ayrica
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derecelendirme kuruluslart gibi iiciincii taraflara giivenmek yerine, agirlikli olarak dogrudan
sirketlerden saglanan bilgileri kullanarak degerlendirme yaptiklar1 tespit edilmistir. Ek olarak,
yatirimcilarin ¢ogu entegre raporlamanin yatirim kararlarinda 6nemli veya hayati derecede
onemli oldugunu ifade etmistir (EY, 2014).

Crifo ve digerleri (2015), isletmenin cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG) performans
aciklamalarinin 6zsermaye finansmani iizerindeki etkisini 6lgmeye c¢alismistir. Calismada,
finansal olmayan kurumsal (ESG) performans agiklamalarinin isletmenin degerini ve yatirim
kararlarini etkiledigi gozlemlenmistir. Benzer olarak, Kwaghfan (2015), siirdiiriilebilirlik
raporlamasinin Nijerya'da borsaya kote sirketlerin kurumsal performansina etkisini arastirmistir.
Bulgular incelendiginde, siirdiiriilebilirlik raporlamasinin finansal performansa olumlu yonde
katki sagladigini, fakat siirdiiriilebilirlik raporlamasindaki ekonomik ve sosyal endekslerin hisse
basina kazang oranina olumlu etkisi olmasina ragmen, cevresel endeksin olumsuz bir etkiye sahip
oldugunu ortaya ¢ikarmustir.

Sansar (2015), BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksine dahil olan on bes sirket iizerinde bir
arastirma yapmistir. Calismada, borsalarin siirdiiriilebilir kalkinma yolunda 6nemli rollere sahip
oldugu ve siirdiiriilebilir kalkinma ve kurumsal sosyal sorunluluk bilincine sahip isletmelere
onderlik ettigi tespit edilmistir. Ayrica ¢evresel, sosyal ve kurumsal siirdiiriilebilirligi benimseyen
isletmelerin yatirimcilara giiven verdigi, piyasalarin yiikselis doneminde 6nemli kazanglar elde
ettigi ve krizlerden daha az etkilendigi sonucuna varilmis ve yatirimei kararlari tizerinde de pozitif
bir etkiye sahip oldugu gortilmiistiir.

Ayrica, Tirkiye’de muhasebe meslek mensuplariin entegre raporlama farkindalik
diizeyinin belirlenmesine yonelik calismalarda (Besler, 2019; Celebier, 2018; Solak, Gonen, &
Rasgen, 2017; Topal, 2019), farkindalik diizeyinin muhasebe meslek mensuplarinda diistik
oldugu tespit edilmistir. Fakat Karaburun (2019) tarafindan yapilan c¢alismada, izmir ilinde
faaliyet gosteren meslek mensuplarinin farkindalik diizeyinin yiiksek oldugu goriilmiistiir.

Tiirkiye’de literatiir incelendiginde entegre raporlama ile yatirimer kararlarr arasinda
herhangi bir iligkinin olup olmadigina dair dogrudan bir ¢aligma goériilmemistir. Sadece Sansar
(2015) tarafindan yapilan calismada, siirdiiriilebilirlik raporlamasinin yatirimer kararlari iizerinde
olumlu bir etkiye sahip oldugu gozlemlenmistir. Bu sebepten dolayi, bu calisma, 6zellikle
Tiirkiye’de kurumsal yatirimcilarin entegre raporlamaya bakis agisin1 gostermesi agisindan dnem
arz etmektedir.

2. Arastirmanin Amaci ve Kapsami

Bu aragtirma ile, entegre raporlamanin yatirimeci kararlart tizerindeki etkisi ortaya
cikarilmaya ¢alistlmistir. 2000°li yillardan giiniimiize kadar, finansal olmayan bilginin
sunumunda 6nemli gelismeler olmustur. Uluslararas: birgok sirket siirdiiriilebilirlik raporlamasi
ve entegre raporlama hazirlamaya baglamistir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren sirketlere
bakildiginda ise, siirdiiriilebilirlik raporlamasi sayisinda artiglarin oldugu goriilmiis, fakat az
sayida entegre raporlamanin sunuldugu tespit edilmistir. Yaymlanan bu raporlarin yatirimet
kararlarina etkisi iizerine sinirlt sayida ¢alisma vardir.

Bu dogrultuda caligmada, entegre raporlamada yer alan icerik dgelerinin Tirkiye’deki
kurumsal yatirimcilarin kararlarinda etkili olup olmadigi arastirilmigtir. Tiirkiye’de kurumsal
yatinmcilarin - yatinm kararlarim1  etkileyen faktorlerin anlasilmasinda katki saglamasi
amaglanmigtir. Bu baglamda, yapilan nicel arastirma ile asagidaki sorunlarin belirlenmesi
hedeflenmistir:

e Tirkiye’deki kurumsal yatirim uzmanlarinin entegre raporlama ve siirdiiriilebilirlik
raporlamasi1 hakkindaki farkindalik diizeylerini belirlemek,

e Tirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin yatirnm kararlarimi etkileyen icerik o6gelerini
belirlemek,
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e Entegre raporlamanin giliniimiizde Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilar tarafindan
kullanilip kullanilmadigim ve yatirim kararlarinda ne kadar etkili oldugunu arastirmak,

e Tirkiye’deki kurumsal yatirnmcilarin raporlamada ne tiir bilgileri talep ettigini ortaya
¢ikarmak,

o Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve ilerleyen donemlerde entegre rapor yayinlamayi
planlayan sirketler i¢in, yatirim uzmanlari tarafindan yatirim kararlarinda en etkili olan
icerik dgelerinin belirlenmesini saglamak.

Bu amag dogrultusunda, nicel aragtirmanin kapsami yatirimcilar i¢inden sadece kurumsal
yatirimcilar ile sinirlandirilmis, ¢alismanin zaman ve maliyet agisindan yapilabilirligini artirmak
icin bireysel ve yabanci yatirimcilar kapsam dis1 birakilmistir.

3. Arastirmanin Yontemi

3.1. Cahsmamn Orneklemi

Arastirmanin ana kiitlesini Tiirkiye’de yatirim yapan bireysel, kurumsal ve yabanci
yatinnmcilar olusturmaktadir. Calismanin 6rneklemi ise, Tiirkiye’de faaliyette bulunan kurumsal
yatirim sirketlerinde ¢alisan, yatirim konusunda uzman veya yeterli donanima sahip kurumsal
yatirimeilar arasindan segilmistir. Calisma i¢in Recep Tayyip Erdogan Universitesi Sosyal ve
Beseri Bilimler Etik Kurulu’ndan 2019/15 sayili karar ile ¢alismada etik sorun olmadigina dair
rapor alinmistir.

Aragtirmanin 6rneklemine bakildiginda, kurumsal yatirim sirketleri, I1-5.2 sayili Sermaye
Piyasast Araglarmin Satis1 Tebligi’ne gore belirlenmistir. S6z konusu teblige gore kurumsal
yatirnmcinin, bankalar ve araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, menkul kiymet yatirim
ortakliklari, gayrimenkul yatirim ortakliklari girisim sermayesi yatirim ortakliklari, emeklilik
yatinm fonlar1 ve sigorta sirketleri oldugu belirlenmis, fakat KAP {iyesi olmayan kurumsal
yatirim sirketleri dikkate alinmamastir.

Kurumsal yatinm sirketleri, Sermaye Piyasasi Ara¢larinin Satisi Tebligi’ne gore bes
kisimdan olusmaktadir. Sekil 1’den goriilecegi iizere, arastirmanin Orneklemini olusturan
kurumsal yatirim sirketleri Tiirkiye Sermaye Piyasalarn Birliginin, Tiirkiye Sigorta Birliginin ve
bireysel emeklilik sisteminin internet sayfalarindan faaliyetlerine devam eden sirketler
igerisinden segilmistir.

Sekil 1. Kurumsal yatirim sirketleri

Bankalar ve Araci

Kurumlar
44%
Yatirim Ortakligi
22% KURUMSAL YATIRIM SiRKETLERI

Caligmanin amaglar1 dogrultusunda, ortaya ¢ikabilecek hatalarin ortadan kaldirilmasi ve
caligmanin giivenilirligini artirabilmek i¢in tesadiifi olmayan 6rneklem yontemlerinden biri olan
yargisal Ornekleme yontemi kullanilmistir.  Bu dogrultuda, ana evren iizerinden orneklem
seciminde yatirimcilar igerisinden sadece kurumsal yatirnmcilar belirlenmistir.

3.2. Anket Sorulariin Hazirlanmasi

Entegre raporlama igerik 6gelerinin kurumsal yatirimcir kararlan iizerindeki etkisini
ampirik olarak 6l¢mek amaciyla bir anket formu (Ek 1) hazirlanmigtir. Anket formunun birinci
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boliimiinde entegre raporlamanin icerik 6geleri lizerinde yogunlagilmig, on baslik altinda galigma
gergeklestirilmistir.

Likert tipi 6l¢ek ile (’5: Oldukea Etkilidir’, *4: Etkilidir’, ’3: Kararsizim (Ne etkilidir- Ne
etkisizdir)’, ’2: Etkisizdir’, ’1: Olduk¢a Etkisizdir) katilimcilarin igerik 6gelerinin yatirimci
kararlar iizerindeki etkisi tespit edilmistir.

Anket formunun ikinci boéliimiinde ise, katilimcilarin bazi1 demografik 6zellikleri (yas,
cinsiyet, caligma yili, egitim durumu, hangi kurumsal yatirim sirketinde ¢aligtiklar1 gibi) ortaya
konmustur. Ayrica, kurumsal yatirimeilarin entegre raporlama hakkinda yeterli bilgiye sahip olup
olmadiklar1 ve raporlamay1 yatirim kararlarinda kullanip kullanmadiklar1 hakkinda sorular
yoneltilmistir.

3.3. Verilerin Toplanmasi

Yapilan bir 6n calisma ile anket formu bir kurumsal yatirim uzmanina uygulanmis,
yapilan geri doniisler ile formun son sekli verilmis ve sahada veri toplanmaya baslanmuistir.
Calismaya 228 kurumsal yatirim sirketinden 93’1 (%40) katilmistir. Bu firmalarin dagilimlarn
Tablo 1°de sunulmustur.

Tablo 1. Ankete katilim diizeyi

Katilim Durumu n Oran
Ankete Katilan Kurumsal Yatirim Sirketleri

Bankalar ve Aract Kurumlar %55

Portfoy Yonetim Sirketleri %24 93 %40

Yatirim Ortaklig1 Sirketleri %9

Bireysel Emeklilik Sirketleri %8

Sigorta Sirketleri %4
Ankete Katilmayan Kurumsal Yatirim Sirketleri 135 %60
Toplam 228 %100

4. Verilerin Analizi ve Yorumlanmasi

Oncelikle, katilmcilarin demografik o6zellikleri ve entegre raporlama farkindalik
diizeyleri belirlenmeye ¢alisilmistir. Daha sonra, kurumsal yatirimeilarin entegre raporlamada yer
alan icerik 6gelerine iliskin veriler sunulmustur. Her bir baslik altinda sorulan sorularin, siklik
sonugclari, aritmetik ortalamalar1 ve standart sapma degerlerine yer verilmistir. Ayrica, yatirim
kararlarina etki eden faktorler, faktor analizi ile ortaya konmaya calisilmistir.

Ek olarak, ¢aligmanin gilivenirlik analizine iligkin Cronbach's Alpha katsayist 0,929
olarak hesaplanmis ve grup degiskenlerinin katsay1 degerleri 0,90’dan biiyiik oldugu goriilmiistiir.
Bu baglamda, dl¢eklerin oldukga giivenilir oldugu sdylenebilir.

4.1.Veri Setinin Olusturulmasi

Anket caligmasinda veri seti olusturulurken, bazi anket sorularinda kayip verilerin oldugu
gorlilmustiir. Kayip verilerin dikkate alinmadigi analizler yaniltici sonuglar verebilir ve hata
miktarinin artirabilecegi de soylenebilir (Ciim, Demir, Gelbal, & Kisla, 2018). Bu bakimdan,
katilimer sayisinin ¢ok fazla olmamasi nedeniyle kayip verilerin aritmetik ortalamasi alinarak
yeni bir veri seti elde edilmistir.

4.2. Katihmcilarin Demografik Ozellikleri

Yapilan bu calismada, kurumsal yatirnm sirketlerinde istihdam edilen uzmanlarin
gorilisleri alinmistir.  Anket caligmasina katihm saglayan kisilerin demografik bilgilerine Tablo
2’de yer verilmistir. Tablo incelendiginde, katilimcilarin daha ¢ok kadin (%72), orta yash ve
hemen hemen tamaminin (%94) lisans mezuniyetine sahip oldugu ve yarisina yakininin lisansiistii
egitim aldig1 goriilmektedir. Katilimeilarin kurumsal yatirim sirketindeki rollerine bakildiginda,
%20’sini fon ve portf0y yoneticileri, %16’smn1 arastirma uzmanlarmin olusturdugu tespit
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edilmistir. Ayrica diger %50°lik kisimda, kurumsal yatirim sirketinde CEO basta olmak iizere
bircok iist ve orta kademedeki yoneticiler aragtirmaya katilim saglamistir.

Katilimcilarin finans sektdriindeki tecriibesine bakildiginda, %73’{iniin on yil ve {izeri
deneyim ve tecriibeye sahip oldugu, sadece %6’lik bir katilimei ylizdesinin ise finans sektoriinde
digerlerine gore daha az deneyim ve tecriibeye sahip oldugu goriilmiistiir. Kurumsal yatirim
sirketindeki calisma yilina bakildiginda ise, finans sektoriindeki ¢alisma yilindan farkliliklar
gosterdigi, ama %70’inin on y1l ve Ustil ¢aligma yilina sahip oldugu tespit edilmistir. Ek olarak,
katilimcilarin yarisindan fazlasinin bankalar ve aract kurumlarda calistigi, en az verinin ise
bireysel emeklilik ve sigorta sirketlerinden elde edildigi goriilmiistiir.

Tablo 2. Demografik 6zellikler

Degiskenler n %
Kadin 72 72
Cinsiyet Erkek 27 27
Kayip Veri 1 1
24’ten daha az 0 0
24-31’den daha az 11 11
Yas 31-38’den daha az 25 25
38-45’ten daha az 32 32
45 ve listil 31 31
Kayip Veri 1 1
Lise 1 1
Yiiksekokul 3 3
Egitim Durumu Univers.ite 49 49
Yiiksek lisans 40 40
Doktora 5 5
Kayip Veri 2 2
Yatirim Uzmani 7 7
Portfy Yoneticisi 8 8
C . .. Fon Yoneticisi 12 12
Yatirim Sirketindeki Roli Arastirma Uzmant 16 16
Diger 50 50
Kayip Veri 7 7
1-3’ten daha az 6 6
3-6’dan daha az 8 8
Finans Sektoriindeki Calisma 6-10’dan daha az 12 12
Yil 0-15’ten daha az 20 20
15 ve Ustii 53 53
Kayip Veri 1 1
1-3’ten daha az 11 11
3-6’dan daha az 7 7
Kurumsal Yatirim Sirketindeki 6-10’dan daha az 11 11
Calisma Y1l 10-15ten daha az 18 18
15 ve Ustii 52 52
Kayip Veri 1 1
Bankalar ve Araci 55 55
Kurumlar
Hangi Kur}lmsgl Yatirim porgzergrgiﬁlsl ;rlkeu 54 54
Sirketi Bireysel Emeklilik 8 8
Sigorta Sirketi 3 3
Kayip Veri 1 1

4.3. Kurumsal Yatirnm Uzmanlarinin Entegre Raporlama Farkindalik Diizeyleri

Katilmecilarin ~ entegre raporlama ve siirdiiriilebilirlik raporlamasi farkindalik
diizeylerinin tespiti i¢in hazirlanan sorularda, katilimcilara siirdiiriilebilirlik raporlamasi ve
entegre raporlama hakkinda arastirma yapacak ve inceleyecek zamanlarinin olup olmadigi
sorulmugtur. Yatirimcilarm %352’sinin siirdiiriilebilirlik raporlamasi, %58’inin ise entegre
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raporlama hakkinda arastirma yapip, inceleyecek zamaninin olmadigi gézlemlenmistir. Bulgulara
bakildiginda, Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin siirdiiriilebilirlik raporlamasi ve entegre
raporlama farkindalik diizeylerinin ¢ok yiiksek olmadigi soOylenebilir. Bununla birlikte,
stirdiiriilebilirlik raporlamasinin, entegre raporlamaya goére daha fazla farkindalik diizeyine sahip
oldugu goriilmiistiir.

Calismada, katilimcilara yapmis olduklar1 analizlerde siirdiiriilebilirlik raporlamasini ve
entegre raporlamayi kullanip kullanmadiklari, bu raporlama tiirlerini yatinm kararlarinda
kullanmalart durumunda yatirim kararlart i¢in etkili olup olmadigi sorulmustur. Bulgulara
bakildiginda, kurumsal yatirirm uzmanlarimin ¢ok az bir kismmin (%30) analizlerinde
stirdiiriilebilirlik raporlamasini kullandig1 tespit edilmistir. Sirdiiriilebilirlik raporlamasim
analizlerinde kullanan yatirimecilarin %90°1 ise, siirdiiriilebilirlik raporlamasinin etkili oldugunu
belirtmistir. Entegre raporlamada ise, kurumsal yatirim uzmanlarimin ¢ogunun (%73) entegre
raporlamay1 analizlerinde kullanmadigi, ¢ok az bir katilimeinin (%27) da yatirim kararlarinda
kullandig1 gortilmistiir. Entegre raporlamayi analizlerinde kullanan yatirimceilarin %89°u entegre
raporlamanin yatirim kararlarinda etkili oldugunu oldugunu belirtmistir. Bu bdliime iliskin
bilgiler Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3. Kurumsal yatirim uzmanlarinin farkindalik diizeyleri

Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi Hakkinda Entegre Raporlama Hakkinda Arastirma
Arastirma Yapacak, inceleyecek Yeterli Zamanim  Yapacak, Inceleyecek Yeterli Zamanim Olmadi
Olmadi
Evet Hayir Evet Hayir
%52 %48 %58 %42
Su Anda Yapmig Oldugum Analizlerde Su Anda Yapmis Oldugum Analizlerde Entegre
Siirdiiriilebilirlik Raporlamasini Kullaniyorum Raporlamay1 Kullaniyorum
Evet Hayir Evet Hayir
%30 %70 %27 %73
Siirdiiriilebilirlik Raporlamasiin Etkili Oldugunu Entegre Raporlamanin Etkili Oldugunu
Diisiinliyorum Diisiinliyorum
Evet Hayir Evet Hayir
%90 %10 %89 %11

4.4. Anket Cahsmasiin Betimleyici Istatistikleri

Anket kisminin birinci boliimiinii olusturan entegre raporlama igerik 6gelerinin yatirimci
kararlari iizerindeki etkisini 6lgmeye calisan anket sorularinin siklik, ortalama ve standart sapma
degerlerine on grup altinda asagida yer verilmistir.

4.4.1. Hazirlanan Raporun Simir ve Kapsamm

Tiirkiye’deki kurumsal yatirnmcilarin kararlarinda, entegre raporlamanin sinir ve
kapsaminin etkili olup olmadigi hakkindaki sorulara yonelik siklik, ortalama ve standart sapma
degerleri tablo 4’de sunulmustur. Tablo incelendiginde, yatirimcilarin raporun denetimi ve
giivencesi (X=4.69) ve raporun hangi faaliyet donemine ait oldugunun raporda sunulmasinin
(X=4.68), kurumsal yatirnmcilarin kararlari i¢in olduk¢a Onemli oldugu tespit edilmistir.
Isletmenin hangi bolgelerde faaliyet gosterdigine yer verilmesi (X=4.25) etkili iken, raporun kisa
ve 0z olmasinin (x=3.77) yatirimci kararlarinda daha az etkiye sahip oldugu goriilmiistiir. Entegre
raporlamanin temel gayelerinden biri olan raporun kisa ve 6z olmasi, Tiirkiye’deki kurumsal
yatirimet kararlar icin diger grup i¢i degiskenlere gore daha az etkili oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 4. A Hazirlanan raporun sinir ve kapsaminin yatirimei kararlari iizerindeki etkisi

Likert Ol¢egi ve Sikhk £ - g
< &H
A Hazirlanan Raporun Sinir ve Kapsam 1 2 3 4 5 g 3 0 8
Al Rapor_un Hgngl Faaliyet Donemine Ait Oldugunun 1 ) 1 27 71 468 0,54
Belirtilmesi
Hangi Raporlama Prensibinin Uygulandiginin )
A2 Aciklanmasi (Omegin, TERS, TMS, GR1, IIRC) 3 9 34 54 439 0.77
Isletmenin Hangi Bolgelerde Faaliyetlerini
A3 Gergeklestirdiginin A¢iklanmasi 1 2 6 53 38 425 0.74
A4 Yaymlanan Raporun Denetimi ve Giivencesi 1 - 5 18 76 4,69 0,61
A5  Hazirlanan Raporun Kisa ve Oz Olmast 1 9 27 38 25 3,77 0,96

4.4.2. Tsletme Modeli ve Isletme Yapisi

Kurumsal yatirimei kararlarinda, entegre raporlamanin is modeli ve isletme yapisi ile
ilgili bulgular Tablo 5’te sunulmustur. Tablo 5°te, isletmenin faaliyette bulundugu sektor
hakkinda bilgilerin sunulmasi (X=4.30) yatirimect kararlar1 igin énemli olmasina ragmen, is
modelinin (x=3.86), isletmenin hiyerarsik yapisinin (Xx=3.33) daha az etkili oldugu; st
yoneticilerin yonetim kuruluna katilip katilmadiklarinin agiklanmasinin ise (X=3.05), kurumsal
yatirimet kararlari igin yeterince en az etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Uluslararas1 Entegre
Raporlama Komitesi, entegre raporlamada isletmelerin i modelinin sunulmasini 6nemsemesine
ragmen, Tiirkiye’deki kurumsal yatirimer kararlari igin yeterince 6nemin verilmemesi, entegre
raporlamanin Tiirkiye’de farkindalik diizeyinin diisiik oldugunu gdstermistir.

Tablo 5. B isletme modeli ve isletme yapisinin yatirimet kararlari iizerindeki etkisi

. N . <
Likert Olgegi ve Siklik § %
B Isletme Modeli ve Isletme Yapist 1 2 3 4 5 T‘E 2
o [45)
B1 Isletmenin Faaliyette Bulundugu Sektor - 3 6 49 42 4,30 0,71
B2 Is!etme §emas1 ve Hiyerarsik (Dikey Hiyerarsi — Yatay 3 21 29 34 13 333 104
Hiyerarsi) Yapist
B3 Ust Yo?etlcllerm Kag¢ Yonetim Kurulu Toplantisina 7 24 32 31 6 3,05 1,38
Katildiginin Ac¢iklanmasi
B4 {5 Modelinin Raporlamada Agiklanmasi 1 6 18 56 19 3,86 0,82

4.4.3. Isletmenin Faaliyet Durumlarim Anlama

Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin kararlarinda, entegre raporlamada sunulan isletme
faaliyetlerini anlamaya yonelik sorulara iliskin bulgulara Tablo 6’da yer verilmistir. Tablo
incelendiginde, igsletmenin finansal risklerinin (X=4.63), isletme faaliyetleri i¢in 6nemli risklerin
(x=4.56) ve ana paydaslarla olan iligkilerin agiklanmasinin (X=4.35) yatirnmci kararlarinda
oldukga etkili oldugu goriilmistiir. Siirdiiriilebilirlik i¢in 6nemli konulardan olan ve IIRC
tarafindan da 6nemsenen sosyal ve toplumsal projelere (x=3,01) ve gevresel problemlere y6nelik
faaliyetlere iligkin a¢iklamalarin (X=3,19), Tiirkiye’deki kurumsal yatirimci kararlarinda ¢ok az
etkili oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 6. C isletmenin Faaliyet Durumlarim1 Anlamanin Yatirrmei Kararlar1 Uzerindeki Etkisi

Likert Olcegi ve Siklik £ ©
C  Isletmenin Faaliyet Durumlarini Anlama 1 2 3 4 5 £ © %
0 s " N = . . - O w 0 &
c1 Isletmelerin Faaliyetlerinde Onemli Olan Riskleri ) 5 34 61 456 059
Acgiklamasi
C2 1$1etmelerin Finansal Risklerini Ag¢iklamasi - - 4 29 67 4,63 056
c3 Isletmelerin Yapn'ns Oldugu veya Yiiriittiigli Sosyal 9 23 3% 24 9 301 109
ve Toplumsal Projeler
ca Isletmelerlp Cevresel Problemlere Yo6nelik 10 16 30 33 11 319 114
Faaliyetleri
Ana Paydaslarla (Devlet, Kredi Verenler, Saticilar,
5 Tedarikgiler) Olan iliskilerin Aciklanmasi 1 1 8 42 48 43 075
c6 Aragtirma-Gelistirme Politikalari, Teknoloji/Bilgi i 12 55 27 403 079

Birikimi veya Insan Kaynaklar1 Hakkinda Bilgiler

4.4.4. Stratejik Hedefler ve Anahtar Performans Gostergeleri

Tirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin  kararlarinda, entegre raporlamada stratejik
hedeflerin ve anahtar performans gostergelerinin agiklanmasina iliskin bulgular Tablo 7°de
sunulmustur. Tablo 7 incelendiginde, isletmenin stratejik hedeflerinin (X=4.19) ve anahtar
performans gdostergelerinin (x=4.07) agiklanmasinin, kurumsal yatirimci kararlarinda etkili
oldugu goriilmiistir.

Tablo 7. D Stratejik Hedefler ve Anahtar Performans Gostergesinin Yatirimer Kararlari

Uzerindeki Etkisi
Likert Olgegi ve < g
Siklik = S
D  Stratejik Hedefler ve Anahtar Performans Gostergeleri = @
1 23 4 5 5 g
D1 Is!etmenm Stratejik Hedeflerinin Ag¢iklanmasi (Misyon, 2 4 11 39 44 419 092
Vizyon)
D2 Miisteri Memnuniyeti, Pazar Pay1, Calisan Memnuniyeti 18 12 41 38 407 095

vb. gibi Anahtar Performans Gdostergeleri

4.45. isletmenin Performans Ciktilarinin Dikkate Alinmasi

Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin kararlarinda, entegre raporlamada isletmenin
performans ¢iktilarina iliskin bulgular Tablo 8’de sunulmustur. Tablo 8’e bakildiginda, stratejik
hedeflerin performans ¢iktis1 (X=4.28), anahtar performans gosterge c¢iktilarina (X=4.18) ve
isletmenin 6nemli ¢iktilarina (x=4.02) iliskin agiklamalar, kurumsal yatirimer kararlarinda etkili
oldugu tespit edilmistir.

Tablo 8. E isletmenin Performans Ciktilarmin Dikkate Alinmasinin Yatirimei Kararlari
Uzerindeki Etkisi

Likert Olgegi ve Siklik
1 2 3 4 5

Isletmenin Performans Ciktilarinin Dikkate Alinmasi

Ortalama
Std
Sapma

Stratejik Hedeflerin Performans Ciktist (Verimlilik,
E1  Etkinlik, Etkililik, Maliyetlerin Diigiiriillmesi, - - 9 54 37 4
Yenilik¢i vb. gibi)

28 0,62

Isletmenin Onemli Ciktilar1 (Uriin, Hizmet Sunumu 1 5 13 53 28 402 084

E2 veya Diger Isletmeler i¢in Yenilikgi Fikirler vb.)

Anahtar Performans Gostergeleri Ciktilar1 (Miisteri 4 - 12 46 38 418 0,79

E3 Memnuniyeti, Pazar Payi gibi)
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4.4.6. Isletmenin Gelecek Performans Hedefleri

Tirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin kararlarinda, entegre raporlamada isletmenin
gelecek performans hedeflerine iliskin bulgular Tablo 9°da sunulmustur. Tabloya bakildiginda,
kisa, orta ve uzun vadedeki performans hedeflerinin agiklanmasi (X=4.27) kurumsal yatirim
kararlarinda etkiliyken, isletmenin gelecek performans beyanina iliskin agiklamalarin (X=3.95)
yatirim kararlarinda diger degiskene gore daha az etkili oldugu tespit edilmistir.

Tablo 9. F isletmenin gelecek performans hedefleri betimleyici istatistikleri

Likert Olgegi ve Siklik & ©
: s BE
F  Isletmenin Gelecek Performans Hedefleri 1 2 3 4 5 & w S
(@)
F1 Gelecek Performanst ile ilgili Niyet Beyani 1 8 18 44 30 395 0,92
F2 Kisa— Orta— Uzun Vadedeki Performans Hedefleri - 3 9 46 42 427 0,75

4.4.7. isletmenin Ucretlendirme Politikalar

Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin kararlarinda, entegre raporlamada isletmenin
gelecek performans hedeflerine iliskin bulgular Tablo 10°da sunulmustur. Ucretlendirme
politikalarina iligkin tiim agiklamalarin, kurumsal yatirimci kararlarinda daha az etkili oldugu
tespit edilmistir. Burada ki 6nemli noktalardan biri, Tiirkiye’de isletme ydneticilerinin 6zellikle
Avrupa ve Amerika’daki yoneticiler gibi ¢ok yiiksek iicret ve bonus almamalari, Tiirkiye’deki
iicretlendirme politikalariin kurumsal yatirimci kararlar i¢in daha az etkiye sahip oldugunu
ortaya ¢ikarmistir.

Tablo 10. G Isletmenin iicretlendirme politikalarinin yatirime kararlari iizerindeki etkisi

Likert Olgegi ve Siklik = - g
G Isletmenin Ucretlendirme Politikalari 1 2 3 4 5 g & §
4o

G1 Isletmenin Calisanlarinin Nasil Ucretlendirildiginin 8 17 24 41 10 328 111
Aciklanmasi

G2 Ucretlendirme ile ilgili Performans Kriterleri 8 17 29 37 9 322 1,08

G3 Isle.tr.nemn Ust Diizey Yoneticilerinin Ucret 9 15 24 37 15 334 117
Politikasi

G4 (;al.l'sanllara Verilen Mali veya Mali Olmayan 10 16 32 35 7 313 108
Odiillerin Ag¢iklanmasi

G5 Gele?ektekl Ucretlendirmeyi Etkileyebilecek 7 17 27 41 8 326 106
Faktorler

4.4.8. Analitik Yorumlar

Kurumsal yatirimcilarin kararlarinda, entegre raporlamada yer alan analitik yorumlara
iligkin bulgular Tablo 11°de sunulmustur. Tablo 11°e bakildiginda, iist yoneticilerin finansal
(x=3.83), ekonomik (x=3.76) performans hakkindaki ag¢iklamalarinin etkili oldugu tespit
edilmistir. Ayrica, sosyal (x=3.25) ve ¢evresel performans (x=3.36) hakkindaki agiklamalarin ve
ayni zamanda ¢evresel (X=3.60) ve sosyal analiz verilerinin (x=3.24), kurumsal yatirime1 kararlari
icin daha az etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Tiirkiye’de st yoneticilerin finansal ve ekonomik
performans hakkindaki yorumlar biraz daha 6nem arz ederken, 6zellikle yoneticilerin ¢evresel
ve sosyal performans hakkindaki yorumlarina iligkin bulgularin en diisiik ortalamalara sahip
oldugu gorilmiistir.

313



Akbas, Coskun ve Karamustafa / Entegre Raporlama Icerik Ogelerinin Yatirime1 Kararlar1 Uzerindeki Etkisi / The
Impact of Content Elements of Integrated Reporting on Investor Decision

Tablo 11. H analitik yorumlarin yatirimci kararlari tizerindeki etkisi

Likert Olgegi ve Siklik = ©
. T © g %
H  Analitik Yorumlar 1 2 3 4 5 5 3
H1 Ust Yoneticilerin Finansal Performans Hakkindaki 1 7 19 54 19 383 085
Yorumlari
Ust Yoneticilerin Ekonomik Performans
H2 Hakkindaki Yorumlari 2 [ 22 51 18 3,76 0,0
H3 Ust Yoneticilerin Cevresel Performans Hakkindaki 5 16 28 40 11 336 1,04
Yorumlari
Ha Ust Yoneticilerin Sosyal Performans Hakkindaki 7 13 37 34 9 325 102
Yorumlari

“Enerji Tasarrufu Harcamalar1 Oran1”,” Atik
H5 Yonetimi Harcamalar1 Oran1” gibi Cevresel Analiz 3 14 28 30 25 3,60 1,10
Verileri
Sosyal Sorl._lmluh%k Harcamalam Oran1” gibi 6 19 31 33 11 324 107
Sosyal Analiz Verileri

H6

4.4.9. Ulke Ekonomisi ve Sektorel Bilgiler

Tirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin kararlarinda, entegre raporlamada yer alan iilke
ekonomisi ve sektorel bilgilere iliskin bulgular Tablo 12’de sunulmustur. Tabloda, sirketin
faaliyet gosterdigi iilkelerdeki ekonomik gostergelerin (X=4.34), yatinm yapilan {ilkenin
ekonomik gostergeleri (x=4.24) ve sektor ve tiiketim egilimleri dikkate alinarak gelecek hakkinda
yapilan tahminlerin (X=4.19) yatirimci kararlarinda etkili oldugu tespit edilmistir. Tesvik
politikalarinin (X=4.15) ve kurumsal vergi oraninin agiklanmasinin (X=4.04), yatirimct
kararlarinda daha az etkiye sahip oldugu belirlenmistir.

Tablo 12. 1 Ulke ekonomisi ve sektorel bilgilerin yatirimei kararlari iizerindeki etkisi
Likert Olgegi ve Siklik

| Ulke Ekonomisi ve Sektorel Bilgiler 1 2 3 4 5

Ortalama
Std
Sapma

Yatirim Yapilan Ulkenin Ekonomik Gostergeleri

I1  (GSMH, Déviz Endeksleri, Biiyiime Hizi, ithalat- - 3 11 45 41 4,24 0,76
Ihracat Oranlar1 vb.)
Sirketin Faaliyet Gosterdigi Ulkelerdeki Ekonomik

12 N - - 10 46 44 434 0,65
Gostergeler

I3 Faaliyet Gosterilen Ulkelerdeki Kurumsal Vergi Oram1 1 10 11 40 38 4,04 0,99
Sektor ve Tiiketim Egilimlerinin Belirlenerek Gelecek

14 Hakkinda Tahminler Yapilmasi i 3 11 50 36 419 074

5 Yatirim Yapilan Ulkenin Yatirim Tegvik 1 2 13 49 35 415 079

Politikalarinin A¢iklanmasi

4.4.10. Isletmenin Finansal Performansi

Tirkiye’deki kurumsal yatirimeilarin kararlarinda, entegre raporlamada yer alan
isletmenin finansal performansina iligkin bulgular Tablo 13’te sunulmustur. Tablo 13
incelendiginde, tiim finansal performansa iligkin bulgularin, kurumsal yatirimer kararlart igin
oldukga etkili oldugu tespit edilmistir. Diger gruplar incelendiginde, en yliksek ortalamalara sahip
olan grubun isletmenin finansal performansi bolimii olmasi, Tiirkiye’deki kurumsal
yatirimeilarin hala finansal bilgiye cok 6nem verdigini ortaya ¢ikarmistir.
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Tablo 13. J Isletmenin finansal performansinin yatirimet kararlari iizerindeki etkisi

Likert Olgegi ve Siklik g
< [5+]
J Isletmenin Finansal Performansi 1 2 3 4 5 ‘_LE = g_
. . . . . . . O <7) &‘S
n (‘?a.n‘Oran , “Likidite Oran1”, “Nakit Oran” gibi 1 5 41 53 446 064
Likidite Oranlari
“Alacak Devir Hiz1”, “Stok Devir Hiz1”, “Borg
2 Devir Hiz1” gibi Faaliyet Oranlari 2 4 41 53 445 067
13 Aktif Karlilig1”, “Oz Kaynaklarin Karlilig1”, “Satis 1 5 32 62 455 064

Karlilig1” gibi Karlilik Oranlar1

“Finansal Kaldirag Oran1”, “Oz kaynak Oram1”, )
4 “Finansman Oran1” gibi Finansal Yap1 Oranlari . 5 32 62 45 064

“Fiyat-Kazang Oran1”, “Hisse Basina Kar Pay1
Oran1”, gibi Borsa Performans Oranlart

J5 1 6 31 62 454 0,65

6 “Aktif Biiylime Oran1”, “Satig Biiylime Oran1” gibi

Biiyiime Oranlari 1 5 33 61 454 064

4.5. Entegre Raporlama icerik Ogelerinin Grup Ortalamalar1 Onemlilik Diizeyleri

Anket caligmasindaki grup degiskenlerinin ortalamalar1 Tablo 14’te sunulmustur. Tablo
14 incelendiginde, Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin, yatirim kararlarinda en fazla dikkate
aldig1 grup degiskeni, isletmenin finansal performansi (X=4.51) olarak tespit edilmistir. Bu
baglamda, Tiirkiye’de kurumsal yatirimcilarin finansal bilgiye ¢ok fazla onem verdigi
sOylenebilir. Diger gruplar incelendiginde, raporun sinir ve kapsaminin (x=4.35), lilke ekonomisi
ve sektorel bilgilerin (x=4.19), performans ¢iktilarinin (Xx=4.16), stratejik hedefler ve anahtar
performans gostergelerinin (X=4.13), gelecek performans hedeflerinin (x=4.11) raporda
aciklanmasinin, kurumsal yatirimci kararlarinda etkili oldugu goriilmiistiir.

Kurumsal yatirimcilarin yatirnm kararlarinda en az etkili olan grup ise, iicretlendirme
politikalarinin (X=3.24) agiklanmasi olarak tespit edilmistir. Bunu sirasiyla, isletme {ist
yonetiminin performans hakkindaki analitik yorumlar1 (x=3.50), isletme modeli ve isletme yapisi
(x=3.63), isletmenin faaliyetlerini anlama (Xx=3.96) takip etmistir.

Tablo 14. Entegre raporlama igerik 6gelerinin grup ortalamalari 6nemlilik diizeyleri

Grup Ortalamalarinin Betimleyici Istatistikleri

' n Ortalama  Standart Sapma
J: Isletmenin Finansal Performansi 100 4,5150 ,61230
A: Hazirlanan Raporun Sinir ve Kapsami 100 4,3560 43908
I: Ulke Ekonomisi ve Sektdrel Bilgiler 100 4,1920 62534
E: Isletmenin Performans Ciktilarinin Dikkate Alinmast 100 4,1600 63472
D: Stratejik Hedefler ve Anahtar Performans Gostergeleri 100 4,1300 ,80284
F: Isletmenin Gelecek Performans Hedefleri 100 4,1100 76733
C: Isletmenin Faaliyet Durumlarin1 Anlama 100 3,9617 57922
B: Isletme Modeli ve isletme Yapist 100 3,6350 ,64591
H: Analitik Yorumlar 100 3,5067 ,78850
G: Isletmenin Ucretlendirme Politikalari 100 3,2460 ,99040

4.6. Yatirnm Kararlarina Etki Eden Faktorler

Caligmanin bu boliimiinde, entegre raporlama icerik &gelerinin yatirimcr kararlari
izerindeki etkisinin degerlendirilmesindeki degiskenler faktor analizine tabi tutulmustur. Sosyal
bilimlerde birgok arastirmaci tarafindan kullanilan faktor analizi, ankette yer alan degiskenler
arasindaki iligkiler dikkate alinarak, ¢cok sayidaki degiskeni az sayidaki degiskene indirgeyen bir
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analiz teknigidir (Islamoglu & Almacik, 2016, s. 415). Bu baglamda, anket c¢alismasinda
hazirlanan gruplara ek olarak, kesfedici faktorler de belirlenmeye calisilmistir.

4.6.1. Verilerin Faktor Analizine Uygunlugu

Faktor analizi yapmak i¢in dncelikle, anket calismasindaki degiskenlerle olusturulan 5°1i
Olcegin, faktor analizine uygun olup olmadiginmi belirlemek ve anket ¢alismasinda kullanilan
degiskenlerin tutarliligimi anlamak amaciyla, Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) ve Barlett testi
uygulanmistir. Bu kapsamda, KMO test sonucunun, 0,50 ve daha iistii olmasi1 gerekir; eger 0,6-
0,7 arasinda kabul edilir, 0,7-0,8 arasinda iyi, 0,8-0,9 arasindaysa ¢ok iyi, 0,9-1 arasinda ise
miikemmel olarak degerlendirilir. Barlett’in kiiresellik testi ise, faktor analizine dahil edilen
degiskenlerin arasinda anlaml bir iliski olup olmadigini test eder. Bu testin sonucu, anlaml ise
(p<0,05), degiskenler arasinda bir iliskinin oldugu sdylenir (Islamoglu & Almagik, 2016, s. 423).
Calismada yer alan degiskenlerin faktdr analizine uygunlugunun belirlendigi KMO ve Barlett test
sonuglarma tablo 15°te yer verilmistir. KMO degeri 0,74 ve Barlett kiiresellik testi anlamlilik
degeri 0,00 olarak tespit edilmistir. Test sonuglarina gore, 6rneklem yeterliliginin iyi oldugu,
degiskenler arasinda anlamli iligkilerin oldugu goriilmistiir.

Tablo 15. KMO ve Barlett test sonuglari

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. , 745
Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 3269,622
df 861
Sig. ,000

4.6.2. Faktor Sayisinin Belirlenmesi

Tablo 16’da entegre raporlamanin igerik 6gelerinin yatirimer kararlarini etkileyen 43
degiskenin agiklanan kiimiilatif varyans tablosu sunulmustur. Tablo incelendiginde, 10 faktorlii
bir yapinin oldugu, bu faktorlerin ise degiskenlerin %76’sin1 agikladigi tespit edilmistir.

Tablo 16. Agiklanan toplam varyans tablosu

ilk Oz Degerler Tiiretilen Kareli Agirhklar Cevrilmis Kareli Agirhklar
Varyans Kiimiilatif Varyans Kiimiilatif Varyans Kiimiilatif
Deg. Toplam % % Toplam % % Toplam % %

1 10,804 25725 25,725 10,804 25,725 25,725 5,697 13,564 13,564
2 7,09 16,880 42,605 7,090 16,880 42,605 4,855 11,560 25,124
3 2,738 6,519 49,123 2,738 6,519 49,123 3,633 8,651 33,775
4 2,259 5,379 54,503 2,259 5,379 54,503 3,393 8,079 41,853
5 2,098 4,995 59,498 2,098 4,995 59,498 2,813 6,698 48,551
6 1,901 4,526 64,024 1,901 4,526 64,024 2,600 6,191 54,742
7 1515 3,606 67,630 1,515 3,606 67,630 2,446 5,823 60,565
8 1,260 3,000 70,630 1,260 3,000 70,630 2,418 5,756 66,321
9 1223 2,912 73,542 1,223 2,912 73,542 2,394 5,699 72,021
10 1,122 2,672 76,214 1,122 2,672 76,214 1,761 4,193 76,214
11 1,056 2,515 78,729
12,883 2,102 80,831
13 858 2,044 82,874
14 814 1,938 84,812
15 700 1,667 86,479
43 010 ,024 100,000
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Sekil 2’deki ¢izgi grafigi, ilk {i¢ faktorden sonra keskin bir kirilmanin oldugunu ortaya
koymaktadir. Toplam varyansin iicte birini agiklamasi modeldeki ilk {i¢ faktoriin yatirimer
kararlari iizerinde daha fazla etkisinin oldugunu ortaya koymaktadir.

Sekil 2. Faktor analizi ¢izgi grafigi

Oz Defer

o= -

1 ¥ [t T [T T T T ¥ T T ¥ ¥ T ¥ T T T T T
1 3 5 7 2 11 13 15 17 19 21 23 25 27 280 3 33 35 37 3™ 41 43

Faktor Sayis:

4.6.3. Faktorlerin Adlandirilmasi

Tablo 16’dan goriilecegi lizere, ilk ii¢ faktor, degiskenlerin %34 {inii olusturmakta, yani
yaklasik olarak degiskenlerin iigte birini agiklamaktadir. Bu baglamda, ilk ii¢ faktor iizerinde
durulmus, tiim faktorler nedenine gore adlandirilmaya ¢alisilmistir. Degiskenler cok farkli yiik
degerlerinde oldugunda analizden ¢ikarmak daha iyi sonuglar elde edilmesini saglayabilir
(Landau & Everitt, 2004, s. 286). Bu baglamda, Degiskenler icerisinde A5 degiskeni, ait oldugu
faktorii yansitmadigi, B3 degiskeni ise tek basina bir faktor olarak kaldigi igin, analizden
¢ikarilmistir. Tablo 17°de, varimaks (varimax) dondiirme yontemine gore yiik degerleri 0,50
iizerinde olan doniistliriilmiis faktor matrisi sunulmustur.

Tablo 17. Doniistiirtilmiis faktor matrisi
Faktorler
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
J3 ,954
J6 ,942
J4 941
J5 ,927
J1 ,860
J2 ,852
G2 ,909
G3 ,850
Gl ,844
G4 ,829
G5 ,804
H2 ,897
H1 ,880
H3 ,759
H4 ,686
C4 ,853
H5 124
C3 ,719
H6 ,578
C1l 871
C2 ,802
B4 ,557
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D1 ,692
F1 ,659
F2 ,625
D2 ,624
E2 ,726
A3 ,670
E3 575
14 172
) ,698
13 ,624
11 723
12 ,708
B1 ,587
C5 ,505
Al ,831
A2 ,811

Tablo incelendiginde, faktor yiikk degerlerinin yeterli diizeyde, maddelerin yiik
degerlerinin 0,50 ile 0,95 arasinda oldugu ve entegre raporlamanin igerik 6gelerinin yatirimci
kararlarini etkileyen 10 farkli faktor tespit edilmistir. Elde edilen faktorlerden sadece {i¢ tanesi
aciklanmugtir.

Faktor 1: Finansal Performans
J3: “Aktif Karliligr”, “Ozkaynak Karlilig1”, “Satis Karlihg1" gibi Karlilik Oranlari (0,95)
J6: “Aktif Biiylime Oran1”, “Satis Biiyliime Oran1” gibi Biiylime Oranlari (0,94)

J5: “Fiyat-Kazan¢ Oranm1”, “Hisse Basina Kar Payi Oran1”, gibi Borsa Performans
Oranlar (0,94)

J4: “Finansal Kaldirag Oran1”, “Oz kaynak Oran1”, “Finansman Oran1” gibi Finansal Yap1
Oranlar1(0,92)

J1: “Cari Oran”, “Likidite Oram”, “Nakit Oran” gibi Likidite Oranlar1 (0,86)

J2: “Alacak Devir Hiz1”, “Stok Devir Hiz1”, “Bor¢ Devir Hiz1” gibi Faaliyet Oranlar
(0,85)

Bu faktorii olusturan degiskenlerin katsayilar1 incelendiginde, firma performans
gostergelerinin belirleyici oldugu goriilmektedir. Bu boliimde, toplam varyansin tek basina en
yiiksek acgiklama yetenegine sahip bu faktor “finansal performans” olarak tanimlanmistir.

Faktor 2: Ucret Politikasi

G2: Ucretlendirme ile lgili Performans Kriterleri (0,90)

G3: Isletmenin Ust Diizey Yéoneticilerinin Ucret Politikas1 (0,85)

G1: Isletmenin Calisanlarinin Nasil Ucretlendirildiginin Aciklanmasi (0,84)
G4: Calisanlara Verilen Mali veya Mali Olmayan Odiillerin Agiklanmasi (0,82)
G5: Gelecekteki Ucretlendirmeyi Etkileyebilecek Faktorler (0,80)

Finansal performans faktoriinden sonra, en yliksek aciklama yetenegine olan ikinci
faktoriin  katsayr degiskenlerine yukarida yer verilmistir. Degiskenler incelendiginde,
ticretlendirme politikalarmin etkili oldugu goériilmiis, bu yiizden faktor “licret politikasi” olarak
adlandirilmistir.

Faktor 3: Ust Yonetim Yorumlari

H2: Ust Yoneticilerin Ekonomik Performans Hakkindaki Yorumlari (0,89)
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H1: Ust Yéneticilerin Finansal Performans Hakkindaki Yorumlari (0,88)
H3: Ust Yoneticilerin Cevresel Performans Hakkindaki Yorumlari (0,75)
H4: Ust Yoneticilerin Sosyal Performans Hakkindaki Yorumlari (0,68)

Isletme iist yonetiminin sirket performansi hakkindaki gériislerinin yer aldig1 bu faktor
“list yonetim yorumlar1” olarak tanimlanmustir. Kiimiilatif varyans katsayis1 dikkate alindiginda,
ilk li¢ degisken faktorlerin yaklasik olarak ticte birini agiklamaktadir.

Sonug ve Tartisma

Yapilan calismada, entegre raporlamanin icerik ogelerinin Tirkiye’deki kurumsal
yatirimcr kararlarinda etkili olup olmadigini ortaya koymak igin nicel arastirma yontemi
kullanilmigtir. Bu amagla olusturulan anket ¢alismasi, iki farkli boliimden olugmus, ilk boliimde
yatirimet kararlarinda etkili olup olmadigini ortaya ¢ikarmaya caligsan 43 adet anket sorusu, ikinci
boliimde ise, katilimcilarin demografik bilgilerini ortaya koyan ve aymi zamanda entegre
raporlama ve siirdiiriilebilirlik raporlamasi hakkindaki farkindalik diizeyini 6lgmeye ¢alisan anket
sorular1 uygulanmistir. Sermaye piyasasi kanuna gore kurumsal yatirimei olarak kabul edilen 228
sirketin %40’ 1na ulasilmis ve veriler toplanmistir.

Anket ¢aligmasinin giivenirlik analizine bakildiginda, Cronbach's Alpha katsayis1 0,929
olarak bulunmustur. Elde edilen bu sonug, anket ¢alismasinin oldukga giivenilir oldugunu ortaya
koymustur.

Demografik 6zellikler incelendiginde, katilimcilarin tamamina yakiminin lisans
derecesine sahip oldugu, 6nemli bir kisminin (%73) finans sektoriinde on yil ve iizeri tecriibeye
sahip oldugu ve yarisinin da bankalar ve arac1 kurumlarda ¢alistig1 tespit edilmistir.

Entegre raporlama ve siirdiiriilebilirlik raporlamasi farkindalik diizeylerinin tespiti igin
hazirlanan sorularda ise, katilimcilarin yiizde ellisinden fazlasi entegre raporlama ve
stirdiiriilebilirlik raporlamasi hakkinda farkindalik diizeylerinin diisiik oldugu tespit edilmis,
katilimcilarin 6nemli bir kisminin (%70) ise siirdiiriilebilirlik raporlamasi ve entegre raporlamay1
yatirim kararlarinda kullanmadigi goriilmistiir. Yatirim kararlarinda entegre raporlamayi
kullanan katilimcilarin gogunun (%90) bu iki raporlama tiiriiniin etkili oldugunu belirtmistir. EY
(2014) tarafindan yapilan ¢aligmada, kurumsal yatirimcilarin ¢ogu, entegre raporlamanin yatirim
kararlarinda 6nemli oldugunu ifade etmistir. Boylece, Tiirkiye’de entegre raporlamay1 yatirim
kararlarinda kullanan ve etkili oldugunu diisiinen kurumsal yatirimer gorisleri ile tutarlilik
gostermektedir. Ayrica literatiirde, Tirkiye’de muhasebe meslek mensuplarinin ve firma
yoneticilerinin entegre raporlama farkindalik diizeylerinin belirlenmesine yonelik yapilan
calismalar incelendiginde (Besler, 2019; Celebier, 2018; Solak, Gonen, & Rasgen, 2017; Topal,
2019), calismanin sonucunu destekler itelikte oldugu goriilmiistiir. Fakat Karaburun (2019)
tarafindan yapilan calismada ise, izmir ilinde muhasebe meslek mensuplarmin farkindalik
diizeyinin yiiksek oldugu tespit edilmis, ¢alisma ile farkli sonuglar elde edilmistir.

Tirkiye’deki kurumsal yatirim uzmanlarinin entegre raporlama icerik dgelerine iliskin
algilarina bakildiginda, raporun denetimi ve gilivencesi, hangi faaliyet yilim1 kapsadiginin
aciklanmasi gibi bilgiler yatirnm kararlarinda etkili iken, entegre raporlamanin temel
amaglarindan biri olan raporun kisa ve 6z olmasi, Tiirkiye’deki kurumsal yatirime1 kararlari igin
cok fazla etkili olmadig: ortaya ¢ikarilmistir.

Isletme modeli ve isletme yapisina bakildiginda, isletmenin faaliyette bulundugu
sektoriin agiklanmasi yatirim kararlarinda etkili iken, is modelinin agiklanmasi, isletmenin
hiyerarsik yapist ve lst yoneticilerin yonetim kuruluna katilip katilmadiklarinin raporda
aciklanmasinin yatirim kararlarinda daha az etkili oldugu tespit edilmistir. Uluslararas1 Entegre
Raporlama Komitesi (IIRC), entegre raporlamada isletmelerin i modelinin sunulmasini oldukga
onemsemesine ragmen, Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilar igin yeterli 6énemin verilmemesi,
entegre raporlamanin Tiirkiye’de yeterince anlasilmadigini ve farkindalik diizeyinin de diisiik
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oldugunu gdstermistir. Literatiir incelendiginde, Dahms (2012) tarafindan yapilan calisma, elde
edilen sonuglari destekler nitelikte oldugu goriilmiistiir.

Isletmeye ait risklerin ve paydaslarla iliskilerin raporda agiklanmasi yatirim kararlarinda
etkili iken, sosyal ve toplumsal projelere ve ¢evreye iliskin agiklamalar yatirim kararlarinin daha
az etkili oldugu tespit edilmistir. Siirdiiriilebilirlik icin 6nemli konulardan olan ve IIRC tarafindan
da oldukga 6nemsenen sosyal ve toplumsal projeler ve ¢cevresel problemlere yonelik faaliyetlerin
aciklanmasinin, Tiirkiye’deki kurumsal yatirimci kararlar i¢in az etkili oldugu tespit edilmistir.
Literatlir incelendiginde, Atkins ve Maroun (2015) Tirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin
gortislerinin aksine, Giiney Afrika’da cevresel, sosyal ve yoOnetisim bilgilerinin raporlamaya
entegre edilmesi cabasinin oldugunu ve ayni zamanda Oonem verildigini belirtmistir. Benzer
olarak, Villers ve Staden (2012), Crifo (2015) ve Sansar (2015) tarafindan yapilan ¢aligmalar,
sosyal ve ¢evresel bilginin agiklanmasinin isletmenin degerini artirdigini ve yatirimer kararlarini
etkiledigini ifade etmislerdir.

Stratejik hedefler ve anahtar performans gostergeleri, isletmenin performans ¢iktilarina
iligkin bulgular ve isletmenin gelecek performans hedefleri incelendiginde, yatirim kararlarinda
etkili oldugu tespit edilmistir. Literatiir incelendiginde, Dahms (2012) ve Flores ve digerlerinin
(2019) yapmis oldugu caligmalar sonuclar1 destekler niteliktedir.

Isletmenin iicretlendirme politikalarinin agiklanmasi ve iist yoneticiler tarafindan yapilan
analitik yorumlarin, Tiirkiye’deki kurumsal yatirim kararlarinda ¢ok fazla etkili olmadigi ortaya
cikarilmistir. Dahms (2012) tarafindan yapilan ¢alismada, iicretlendirme politikalarinda alt
kademeli ¢aliganlardan daha ziyade list yonetimin {icretlendirme politikalarinin agiklanmasinin
yatinnm kararlarinda daha alakali oldugunu belirtmistir. Tiirkiye’deki iist kademeli yoneticiler,
gelismis iilkelerdeki yoneticiler kadar maas ve diger ek kazanglar elde etmedigi icin, Tiirkiye’deki
kurumsal yatirimci kararlari i¢in daha az etkiye sahip oldugu sdylenebilir.

Tirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin kararlarinda, entegre raporlamada yer alan iilke
ekonomisi ve sektorel bilgilere iligkin bilgilerin agiklanmasi, kurumsal yatirimci kararlarinda
etkili oldugu belirlenmistir. Son olarak, Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin kararlarinda,
entegre raporlamada yer alan igletmenin finansal performansina iliskin bulgular incelendiginde,
finansal bilgilerin Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin kararlarinda oldukea etkili oldugu tespit
edilmistir. EY (2014) tarafindan yapilan g¢aligmada, kurumsal yatirimcilarin ¢ogunlugunun
yatirimlarin1 ve mevcut varliklarin1 degerlendirirken finansal bilgileri kullanmakta oldugunu
belirtmistir. Bu arastirma, ¢alismanin sonucunu destekler niteliktedir.

Tiirkiye’deki kurumsal yatirimcilarin, entegre raporlama igerik Ogelerinden yatirim
kararlarinda en fazla dikkate aldigi gruplara en etkiliden en az etkiliye dogru asagida yer
verilmistir.

Isletmenin Finansal Performansi

Hazirlanan Raporun Sinir ve Kapsami

Ulke Ekonomisi ve Sektérel Bilgiler

Stratejik Hedefler ve Anahtar Performans Gostergeleri
Isletmenin Gelecek Performans Gostergeleri
Isletmenin Gelecek Performans Hedefleri

Isletmenin Faaliyet Durumlarini Anlama

Isletme Modeli ve Isletme Yapisi

Analitik Yorumlar

10. isletmenin Ucretlendirme Politikalari

©oOoNO~wWNE

Tiirkiye’deki kurumsal yatinmcilarin entegre raporlama igerik &gelerine iligkin
calismanin sonuglar1 incelendiginde, icerik dgelerinin yatirim kararlarinda etkili oldugu tespit
edilmistir. Raporun kisa ve 6z olmasi, isletme modeli, iicretlendirme politikalar1 gibi bazi
bilgilerin agiklanmasinin yatirimcr kararlarinda daha az etkiye sahip olmasi, Tiirkiye’deki
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kurumsal yatinmcilarm farkindalik diizeylerinin az olmasi ile agiklanabilir. Genel olarak,
farkindalik diizeyinin diisiik olmasina ragmen, entegre raporlama icerik 6gelerinin kurumsal
yatirimcr kararlarinda etkili oldugu tespit edilmistir. Hasio (2015) tarafindan Tayvanl
yatirimeilar {izerine yapilan arastirmanin ve Sansar (2015) tarafindan Tiirk yatirimeilar iizerine
yapilan aragtirmanin sonuglar1 yapilan bu calismanin sonuglarini destekler nitelikte oldugu
goriilmiistiir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletmelerin entegre raporlama sunumu ile yukarida en
etkiliden en az etkiliye dogru siralanan entegre raporlama igerik 6gelerini agiklamasi, yatirimci
kararlarinda olumlu etkiye sahip olabilecegini ortaya ¢ikarmaktadir.

Ayrica, anket caligmasinda ¢ok sayidaki degiskenden, daha az sayida degisken elde
edilmesi i¢in faktor analizi uygulanmistir. Faktor analiz sonuglar incelendiginde, KMO degerinin
0,74 oldugu, Barlett’in kiiresellik testinin ise 0,00 oldugu tespit edilmis, drneklem yeterliliginin
iyi, degiskenler arasinda ise anlamli iliskilerin oldugu belirlenmistir. Yapilan analiz sonucunda,
on faktorlii bir yapinin ve faktor yiik degerlerinin yeterli diizeyde oldugu goriilmiistiir. Ac¢iklanan
toplam varyans tablosuna gore, on faktoriin degiskenlerin %76’smm1 ve ilk ii¢ faktoriin ise
%34 tinii agikladigi saptanmigtir. Yatirim kararlarinda etkili olan ilk g faktor finansal performans
oranlari, iicretlendirme politikalar1 ve {ist yonetimin yorumlari ve stratejik hedefler olarak
belirlenmistir.

Yatirimer kararlar tlizerindeki etkisini 6lgerken, sadece kurumsal yatirim sirketlerinde
yeterli donanima sahip uzman kisilerden érneklem se¢ilmis olmasi, yapilan ¢calismanin en temel
kisitidir. Bu galismada, Tiirkiye’de KAP’ta yer alan ve ayn1 zamanda sermaye piyasasi kanununa
gore kurumsal yatirim sirketi olarak kabul edilen sirketlerin ¢alisanlari lizerine gergeklestirilmis,
bireysel ve yabanci yatirimcilar dikkate alinmamustir.

Calismanin diger kisitlarindan biri de yatirim sirketlerinin calisanlarina ulagsmada
yasanilan bazi sikintilar yiiziinden sadece 93 yatirim girketinin ¢alisanlarindan anket cevaplari
almabilmistir. Arastirma bulgulart yukarida belirtilen kisitlar sebebi ile Tiirkiye’de yatirim yapan
tiim yatirimeilarin goriislerini kapsamamaktadir. Calismada zorunlu olarak dikkate alinamayan
diger bireysel ve yabanci yatirimci gruplarimin sahip oldugu farkli goriislerin de oldugu
sOylenebilir.

Entegre raporlamanin yatirimecr kararlar1 {izerindeki etkisine yonelik literatiir
arastirmasinin oldugu, ayni zamanda Tiirkiye’de yatirimer kararlari {izerindeki etkisinin nicel bir
calismaya dayanarak arastirildigi ve isletmelere entegre raporlama igerik 6geleri ile ilgili ¢esitli
onerilerin sunuldugu bu ¢aligmanin literatiire dnemli katkilar saglayacagi diisiiniilmektedir.
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(niceliksel) bilgi istenmemektedir. Simdiden degerli katkilarinizdan dolay1 tesekkiir ederim.

Ek-1: Anket Formu

Bu anket formu Recep Tayyip Erdogan Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii'nde
yiiriitiilmekte olan ve Bogazi¢i Universitesi Finans Uygulama ve Arastirma Merkezi tarafindan
da desteklenen “Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi ve Entegre Raporlamanin Sermaye Piyasalari
Uzerindeki Etkisi” baghikli Doktora tez calismasi icin yapilmaktadir. Yapilan bu tez calismasi
kalitatif (niteliksel) bir ¢alismadir. Kurumsal yatirim sirketi hakkinda herhangi bir kantitatif

UZERINDEKI ETKIiSi

Ahmet AKBAS

. ENTEGRE RAPORLAMA iCERiK OGELERININ YATIRIMCI KARARLARI

Asagida Sunulan Raporlama icerigindeki Bilgiler, Raporlama Yapan Firma
Hakkinda Verecek Oldugunuz Yatirim Kararlarinda Ne Derece Etkilidir.

5=0ldukg¢a Etkilidir, 4=EtKkilidir, 3=Kararsizim (Ne etkilidir- Ne etkisizdir) ,
2=Etkisizdir, 1=Olduk¢a Etkisizdir

Olduke¢a
Etkilidir

Etkilidir

Kararsizim

Etkisizdir

Oldukc¢a
Etkisizdir

HAZIRLANAN RAPORUN SINIR VE KAPSAMI

Al

Raporun Hangi Faaliyet Donemine Ait Oldugunun Belirtilmesi

A2

Hangi Raporlama Prensibinin Uygulandiginim Agiklanmasi (Omegin, TFRS, TMS,
GRI, IIRC)

A3

Isletmenin Hangi Bolgelerde Faaliyetlerini Gergeklestirdiginin Ag¢iklanmasi

A4

Yayinlanan Raporun Denetimi ve Giivencesi

A5

Hazirlanan Raporun Kisa ve Oz Olmast
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ISLETME MODELI VE iISLETME YAPISI

Bl

Isletmenin Faaliyette Bulundugu Sektor

B2

Isletme Semas1 ve Hiyerarsik (Dikey Hiyerarsi — Yatay Hiyerarsi) Yapisi

B3

Ust Yéneticilerin Kag Yonetim Kurulu Toplantisina Katildiginm Aciklanmasi

B4

Is Modelinin Raporlamada Agiklanmasi
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ISLETMENIN FAALIYET DURUMLARINI ANLAMA

C1

Isletmelerin Faaliyetlerinde Onemli Olan Riskleri Aciklamasi

C2

Isletmelerin Finansal Risklerini Agiklamast

C3

Isletmelerin Yapnuis Oldugu veya Yiiriittiigii Sosyal ve Toplumsal Projeler

C4

Isletmelerin Cevresel Problemlere Yénelik Faaliyetleri

[ N SN

Cs

Ana Paydaslarla (Devlet, Kredi Verenler, Saticilar, Tedarikgiler) Olan iliskilerin
Aciklanmasi

o (oo (ool

N N N R

W | wWw|w | wlw

NN NN

[N

Cé6

Arastirma-Gelistirme Politikalar1, Teknoloji/Bilgi Birikimi veya Insan Kaynaklari
Hakkinda Bilgiler

STRATEJiK HEDEFLER VE ANAHTAR PERFORMANS GOSTERGELERI

D1

isletmenin Stratejik Hedeflerinin A¢iklanmasi (Misyon, Vizyon)

D2

Miisteri Memnuniyeti, Pazar Pay1, Calisgan Memnuniyeti vb. gibi Anahtar
Performans Gostergeleri

ISLETMENIN PERFORMANS CIKTILARININ DiKKATE ALINMASI

El

Stratejik Hedeflerin Performans Ciktis1 (Verimlilik, Etkinlik, Etkililik, Maliyetlerin
Diistiriilmesi, Yenilik¢i vb. gibi)

E2

Isletmenin Onemli Ciktilar1 (Uriin, Hizmet Sunumu veya Diger Isletmeler I¢in
Yenilikei Fikirler vb.)

E3

Anahtar Performans Gostergeleri Ciktilar (Miisteri Memnuniyeti, Pazar Payi gibi)

iSLETMENIN GELECEK PERFORMANS HEDEFLERI

F1

Gelecek Performanst ile flgili Niyet Beyan

F2

Kisa — Orta — Uzun Vadedeki Performans Hedefleri

ISLETMENIN UCRETLENDIRME POLITIiKALARI

Gl

Isletmenin Calisanlarmin Nasil Ucretlendirildiginin Agiklanmasi

G2

Ucretlendirme ile flgili Performans Kriterleri

324




Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi / Cilt: 23, Sayr: 1, Mart 2021, 303-326
Afyon Kocatepe University Journal of Social Sciences / Volume: 23, No: 1, March 2021, 303-326

G3 | isletmenin Ust Diizey Yéneticilerinin Ucret Politikasi 5 4 3 2 1

G5 | Gelecekteki Ucretlendirmeyi Etkileyebilecek Faktorler
H | ANALITiK YORUMLAR

“Sosyal Sorumluluk Harcamalari Orani” gibi Sosyal Analiz Verileri
ULKE EKONOMISi VE SEKTOREL BILGILER

irketin Faaliyet Gosterdigi Ulkelerdeki Ekonomik Gostergeler

Sektor ve Tiiketim Egilimlerinin Belirlenerek Gelecek Hakkinda Tahminler

14 Yaillma51

J | iSLETMENIN FiNANSAL PERFORMANSI
“Cari Oran”, “Likidite Oram”, “Nakit Oran” gibi Likidite Oranlari

“Aktif Karlilig1”, “Oz Kaynaklarin Karlihg1”, “Satis Karlihig1 gibi Karhhk
Oranlar1

“Fiyat-Kazang Orant”, “Hisse Bagina Kar Pay1 Oran1”, gibi Borsa Performans
J5 | Oranlari

II. KiSiSEL BILGILER

1 Cinsiyetiniz? Erkek Kadin

Ogrenim Durumunuz? Yiiksekokul Fakiilte Yiiksek L. Doktora

) ) ) )

5a. Finans Sektoriindeki 1-3’ten daha az 3-6'dan daha az 6-10'dan daha 10-15’ten daha az 15 ve Ustii
Toplam Cahsma Yilimz? az
) ) ) )
()

Hangi Kurumsal Yatirim Bankalar ve Aract Portfoy Yonetim Yatirim Bireysel Emeklilik Sigorta
Sirketinde Cahisiyorsunuz? Kurumlar Sirketi Ortaklig1 Sirketi Sirketi

) ) ) ) )
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