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Siirdiiriilebilirlik Endeksinin Borsa istanbul’da 2014 yilindan itibaren yayinlanmasi iilkemizde
stirdiiriilebilir kalkinmayi hedef alan igletmeler agisindan son derece Onemli bir gelisme olmustur.
Arastirmanin temel amaci, siirdiiriilebilirlik raporlart kapsaminda isletmelerin kurumsal sosyal
sorumluluk ag¢iklamalarinin finansal performanslari tizerinde etkisi olup olmadigini tespit etmektir. Bu
aragtirmanin  6rneklemini Borsa Istanbul = Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan 35 isletme
olusturmaktadir. Arastirma bulgularina gore isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluk agiklamalarinin
karlilik oranlart iizerine pozitif etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Bulgularin ardindan aragtirmanin
baz1 kisitlar1 olduguna vurgu yapilmig ve gelecekte arastirma yapacaklar ig¢in bazi Onerilerde

bulunulmustur.
Anahtar Kelimeler: Siirdiiriilebilirlik, Kurumsal Sosyal Sorumluluk, Finansal Performans
JEL Simiflandirmasi: M40, M49
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OF SUSTAINABILITY STATEMENTS ON PROFITABILITY: A RESEARCH ON BIST
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ABSTRACT

The 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. The
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main purpose of the survey is to determine whether businesses are affected by financial statements of
corporate social responsibility statements as part of their sustainability reports. The sample of this
research is composed of 35 enterprises located in Borsa Istanbul Sustainability Index. Research findings
show that firms have a positive effect on profitability ratios of corporate social responsibility disclosures.
After the findings emphasized that there are some limitations of the research and some suggestions were

made for future researches.
Keywords: Sustainability, Corporate Social Responsibility, Financial Performance

JEL Classification: M40, M49

1. 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 ¢6ziim saglayabilme se¢eneklerinden
biri olarak ortaya ¢ikmuistir. Kaoslarin arka arkaya goriildigii 1970°den itibaren iilkelerin

yonetimleri, ¢alisma hayat1 ve toplumlar arasinda 6nem kazanmaya baglamustir.

Tiirkiye i¢in ise Kurumsal Sosyal Sorumluluk Ahilik sistemi ile benzerlik gosterse ve iyilik
yapmak ile karigtirilsa da bahse konu kavramin gelisim gostermesinin esas nedeni 1980 yili
sonrast gergeklesen liberal ekonomi ile bigcimlenmesidir. Bu asamada liretme ve tiiketme
islevlerinin lokal esnaflardan ve kisilerden, iilke ve devletlerarasi liretme ve tiikketme islevine
gecis gostermesi bir baslangictir. 2000 yilindan baslayarak firmalarin karhlik seviyelerinde artis
gosterme tarafli satma yontemlerini kuvvetlendirme gereksinimi, elde edilemeyen pazar
tiirlerinin yayginlagmasi, itibar yonetiminin alicilarin algilarinda yer bulmasi, diizenli sektorler
ile devlet yonetiminin baglantilarinda gelisim saglanmasi, ham madde ve enerjinin fiyatlarinda
bulunan ve kullanim asamasindaki artma ile verimli olma hususuna dikkat c¢ekilmesi gibi
hususlar sebebiyle Kurumsal Sosyal Sorumluluk algisi, gereksinimi ve uygulama tiirleri hem
¢alisma hayatinin hem de akademik ¢evrenin dikkatini ¢ekmistir. Tiirkiye’de sermaye pazarinin
batili benzerlerine gore bir dagilim gdstermemesi, profesyonel idareciligin basarili bir sekilde
yapilmamasi gibi sebeplerle Kurumsal Sosyal Sorumluluk yaklasimi ve kiiltiirii Tiirkiye’de
simirlt bir diizeyde gelisim gostermistir. Tirkiye’de, gelir diizeyinde artig goriilmesi,

tiiketicilerin daha bilgili olmalari, Kurumsal Sosyal Sorumluluk uygulama tiirlerinin 6nem
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derecesini arttirmigtir. Buna paralel olarak tiiketicilerin de itibarinin giiglenmesini arzulayan

markalarin ve firmalarin bu kapsamdaki projeleri ile iletisim kurma ¢abalar1 artis gdstermistir.

Glnlimiizde de birey, toplum ve g¢evre kosullarinin isletmelerin siirdiiriilebilir kalkinma
yolunda kurumsal yonetime eklenmesi ile pek ¢ok isletmenin Kurumsal Sosyal Sorumluluk
veya Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 yayimlayarak c¢evre, sosyal, ekonomik ve ydnetim
konularindaki faaliyetleri ve c¢abalar1 hakkinda paydaslarimi aydinlattigt ve borsalarinda
isletmelerle ilgilenen yatirimcilara seffaf bilgi sunmalarini ve ihtiyaglar1 olan iiriin ve hizmeti
saglamak maksadiyla bir takim faaliyetler yiiriittiikleri goriilmektedir. Isletmeler de bu
cercevede sadece ekonomik getiriye degil meydana getirdikleri faaliyetlerin sosyal ve ¢evresel
risklerini de goz Onilinde bulundurup tedbir alma yoOniinde adimlar atmis, ilerleme
gostermislerdir. Artik sadece isletmeler degil tiiketiciler de almayr diisiindiikleri veya
arastirdiklar {iriiniin ¢evreye olan etkilerini ve sonuglarini incelemektedirler. Paydaglar da sz
konusu durumlarda isletmelerden seffaf bilgi beklemektedirler. isletmelerin yalnizca kar amagh
yonetim  stratejilerinin  uzun  donemde  siirdiiriilebilirlik  agisindan  basarisizlikla

sonuclanabilecegi goriilmektedir.

Finansal performans, bir igletmenin karlilik ve yatirnm amaciyla risk alabilme ve rekabet
edebilme yetenegi olarak tanimlanabilmektedir (Karatepe 2008, 89). Giinlimiizde isletmeler
toplum tarafindan sadece bilangolari, karlar1 gibi finansal sermayeleri ile degil aym1 zamanda

sosyal sorumluluk anlayislari ile de degerlendirilmektedir (Atesoglu ve Tiirker 2010, 210).

Bu arastirmanin amact 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 gevresindekileri etkileyip etkilemedigini dikkate
aliarak; s6z konusu isletmelerin finansal performans ile kurumsal sosyal sorumluluk arasindaki

iligki tespit edilmeye galigilmustir.

Bu calismada ilk olarak siirdiiriilebilirlik kavramina ve kurumsal sosyal sorumluluk
kavramina deginilmis, ardindan kurumsal sosyal sorumluluk caligmalariin muhasebe ve
finansman agisindan degerlendirilmesi yapilmis daha sonra da elde edilen sonuglar

degerlendirilerek onerilerde bulunulmustur.
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2. SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI

Glniimiizde degisim, teknolojik gelismeler, yasam kalitesi, refah seviyesi, kiiresellesme,
sanayilesme, ekonomi gibi terimler karsi konulamaz sekilde siirdiiriilebilirlik diisiince ve
anlayisinin gelismesine yardimci olmustur. Hemen hemen insanlik tarihinin ge¢misi kadar
eskiye dayanan siirdiiriilebilirlik kavraminin, diinya giindemini oldukga etkiledigini belirtmek
gerekir. En can alici noktada siirdiiriilebilirligin kendine yer edindigi giiniimiiz diinyasinda
birgok bilim dalinda kullanilmaya baslayan bu kavramin, iilke capiyla sinir1 kalmayip

uluslararasi genislige ulastigi gozlenmistir (Dogru 2012, 5).

Bilinen en yaygin tamimiyla siirdiiriilebilirlik; sosyoekonomik sistemin (SES) giincel
taleplerinin, gelecek nesillerin ihtiyaglarinin karsilanmasini 6nlemeyecek veya engellemeyecek

sekilde, bugiinden karsilanmas1 demektir (Goneng ve Wolflin 2004, 1).

Isletmeler icin bircok yarar1 olan siirdiiriilebilirlik uygulamalari, bir yiik olarak
goriilmemelidir. Bircok goriisiin tam tersine siirdiiriilebilirlik, maliyet artisina neden olmamakta,
aksine maliyetleri dusiirmektedir ve karlih@in siirdiiriilebilmesinin yani sira, faydanin giig

kazanmasini saglamaktadir (Nidumolu ve digerleri. 2009; Hogevold ve Svensson 2012).

Kurumsal siirdiiriilebilirligin, glinlimiiziin etkin ve canli is hayatinda yeni bir yonetim bakis
bigimi olarak ortaya c¢iktigini belirtmek dogru olacaktir. Bu yaklasim, isletmelerin finansal
performans basarilarinin yaninda toplumsal gereksinimlerini de karsilayabilme ve gevresel
hassasiyetin siirdiiriilebilirlik agisindan hayati onemi ve zorunlulugunu savunmaktadir (Sarikaya

ve Kara 2007, 225-226).

3. KURUMSAL SOSYAL SORUMLULUK

Kurumsal sosyal sorumluluk ibaresi ilk kez ekonomist Howard R. Bowen’in (1953) “Is
Adamlarimin Sosyal Sorumluluklari” kitab1 ile dile getirilmistir. Bowen isletmelerin toplum
degerleri ile uyumlu politikalar benimseyip uygulamasi gerekliligini vurgulamistir (Bali ve
Cinel 2011, 48). Toplum degerine uyumlu olmasi gereken politikalar ile kastedilen unsur sosyal
sorumluluktur. s adamlarimin sosyal sorumluluk bilinci ile hareket edip faaliyette
bulunmalarinin ekonomik problemlerin iyilestirilmesine yardimci olacagi ayni dogrultuda

iktisadi amaglara ulagsmada getiri saglayacagi ifade edilmistir (Giir 2012, 90).
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1960’11 yillara bakildiginda; ¢evreye duyarl {iretim, tiiketicilerin haklari, ¢alisanlarin haklari,
asgari Ucret, sigortali ¢alisma vb. birgok konu ele alinmigtir. Bu konularla ilgili yardimci
olunacak Oneriler dile getirilmistir. Bu yillar aym1 zamanda wrk ayrimi ve kadin haklan
hususlarinda 6nemli agsamalar kaydedilip, sivil toplum orgiitlerinin de 6nem kazandig: yillardir.
1960’1 yillar siiresince yasanan birgok degisim sebebiyle bu degisimlere seyirci kalmayan
isletmeler de, bir takim politikalar gelistirerek kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerini yerine
getirmeye baslamiglardir. 1970’lere gelindiginde isletmelerde ortaklara bilgi saglama,
reklamlarin ahlaki olmasi, is vermede adalet, karin paylasilmasi, ¢evrenin korunmasi, seklinde
kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetleri goriilmektedir. 1980’lerdeki sosyal sorumluluk
faaliyetleri ise; atiklar1 azaltma, geri doniisiim, fakirlere maddi yardim, toplum sagligina hizmet,
daha iyi ¢alisma kosullar1 bigiminde yer almaktadir. Ilgili yillarda kurumsal sosyal sorumluluk
uygulamalarindan isletmelerin elde edecegi getirilerin net olarak ifade edilmemis olmasi
sebebiyle genel anlamda isletmelerin iktisadi ve hukuki sorumluluklarini yerine getirmeye
gayret ettigi ek olarak birtakim goniillii faaliyetlerde yer aldigi gozlenmektedir. Giinlimiize
gelindiginde ise isletmeler, kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarini bir plan ile harekete

gecirmekte ve stratejiler gelistirmektedirler (Aktan ve Borii 2007, 23-24).

Kurumsal sosyal sorumluluk konusunu oOnemseyen isletmeler oldukg¢a Onemli getiriler
saglamaktadirlar. Ilk olarak, isletmelerin marka degerleri artmaktadir ve isletmelerin piyasa
degerleri yiikselmektedir. Giiniimiizde tiiketiciler ihtiya¢ duydugu iriinii yalnizca kalitesi ve
fiyatina bakarak degil, iirlinii iireten isletmelerin sosyal sorumluluk faaliyetlerini de goz dniinde
bulundurarak alacaklar1 iriinii tercih etmektedirler. Auger ve arkadaglari tarafindan (2003)
Amerika’da yapilan ¢aligmada tiiketicilerin etik kurallarina uygun sekilde {iretilen iirlinleri daha
fazla talep ettikleri tespit edilmistir. Toplumlarin gelisme diizeyine bagli olarak tiiketicilerin
davraniglart degismektedir. Kurumsal sosyal sorumluluklarmin farkinda olan isletmeler yeni
pazarlara girme konusunda ve miisterilerin giivenini kazanmada olduk¢a 6nemli avantajlar elde
etmektedirler. Diinyada artik kurumsal yatirimecilar, bir isletmeye yatinm yapmadan once, o
isletmenin sosyal sorumluluk faaliyetlerini ve performansini da degerlendirmeye baslamistir

(Mohr ve Webb 2005, 124).
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4. KURUMSAL SOSYAL SORUMLULUK CALISMALARININ MUHASEBE VE
FINANSMAN ACISINDAN DEGERLENDIRILMESI

Muhasebenin ana amaci isletmede ortaya ¢ikan ve para birimi ile ifade edilebilen olaylar
Genel Kabul Goérmiis Muhasebe Ilkeleri”ne uygun olarak belirli bir sistem icinde kaydetmek,
siniflandirmak, 6zetlemek, finansal tablolar bi¢iminde raporlamak ve yorumlamaktir (Yanik
2011, 9).

Mubhasebe, cesitli birey ve kurumlara bilgi saglamakla gorevli bir fonksiyondur. Muhasebe
meslek mensubunun da bu gorevi, dogru, seffaf, tarafsiz ve adil bir sekilde yerine getirmesi
gereklidir. Gergeklesmesi beklenen bu yiikiimliiliikkler yalnizca, sosyal sorumluluk kavraminin
benimsenmesi ile olusmaktadir. isletmenin muhasebe fonksiyonunu kullanarak yapmis oldugu
faaliyetler ile bilgi kullanicilarina nitelikli belgeler sunmaktadir. Fakat bu nitelikli bilgilere
dayanarak dogru degerlendirmelere varan bilgi kullanicilarin alacagi rasyonel Kkararlar,
isletmenin topluma en faydali olacak bi¢imde faaliyetlerini siirdiirmesine ve uzun soluklu
olmasina imkan saglayabilir. Ek olarak muhasebenin ana islevlerinden biri olan bu sosyal
sorumluluk ilkesi, muhasebe fonksiyonunun gerceklestirildigi biitiin isletmelerde mevcuttur.
Dolayisiyla igletmelerin kurumsal anlamda sosyal sorumlu olmalarinin tesvik¢isi ve

denetleyicisi de muhasebe fonksiyonudur (Ates ve Senal 2012, 75).

5. LITERATUR TARAMASI

Literatlire bakildiginda kurumsal sosyal sorumlulugun finansal performans iizerine etkisini
inceleyen birgok c¢alisma yapilmistir. Bu calismalardan ililkemizde ve yurtdisinda yapilmig

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 Arastirilmasi” adli calismalarinda
IMKB-100 endeksinde yer alan isletmelerin sosyal sorumluluk politikalar1 ile finansal
gostergeleri arasindaki iligkiyi 2005-2007 yillar1 bazinda incelemistir. Yapilan ¢aligma sonrast
KSS ile firma biiylikligii arasinda bir iliski tespit edilmis ancak finansal performans ya da

karlilik arasinda herhangi bir iligki tespit edilememistir.
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Arsoy ve digerleri (2012) nin “Corporate Social Responsibility and Financial Performance
Relationship” adli arastirmalarinda IMKB’ de yer alan 28 isletmenin verilerini kullanmstir.
KSS i¢in degisken olarak kurumsal yonetim kullanilmistir. Finansal performans igin degisken
olarak aktif karliligi, satiglarin karliligi, toplam borglar/toplam varliklar, toplam satislar ve
Ozkaynaklar kullanilmigtir. Ve yapilan aragtirma neticesinde, kurumsal sosyal sorumluluk ile

isletme performansi arasinda pozitif bir iliski oldugu ortaya ¢ikmustir.

Tonus ve Tez (2013) tarafindan yapilan “Farkli Paydaslarin  Kurumsal Itibar
Degerlendirmelerindeki Farkliligin Sosyal Ve Finansal Performans Algilariyla iliskisi”
calismada ise isletmenin kurumsal itibarini degerlendirme cercevesinde farkli paydaslarin,
sosyal ve finansal performans algilarinin birbirinden farkli olup olmadigi arastirilmstir. Analiz
sonucunda paydaslarin nezninde isletmenin kurumsal itibarinin degerlendirilmesinde, sosyal

performans ile finansal performans algilama seviyesi arasinda farklilik oldugu ortaya ¢ikmustir.

Alparslan ve Aygiin (2013)’ iin “Kurumsal Sosyal Sorumluluk Ve Firma Performansi” adli
calismasinda 117 isletmenin verilerini dikkate alarak kurumsal sosyal sorumluluk ile firma
performansi arasindaki iliskiyi arastirmistir. Arastirmada finansal performans degiskeni olarak
biri muhasebe digeri ise piyasa odakli iki bagimli degisken kullanilmistir. Kurumsal sosyal
sorumluluk olarak isletmenin bagis ve yardimlani bagimsiz degisken olarak alinmistir.
Calismanin sonucu kurumsal sosyal sorumluluk ile sirket finansal performans gostergeleri

arasinda pozitif bir iligkinin oldugu belirtilmistir.

Bagar (2014) “Kurumsal Sosyal Sorumluluk Raporlamasi ve Finansal Performans Arasindaki
Iliski: Borsa Istanbul’da islem Goren Kimya-Petrol-Plastik Sektorii Sirketleri Uzerine Bir
Arastirma” adli calismasinda BIST Kimya, Petrol, Plastik Endeksinde yer alan sirketlerin
Global Reporting Initiative(GRI)- Kiiresel Raporlama Girisimi tarafindan belirlenmis olan
sosyal sorumluluk olgiitlerine gore raporlama diizeyi ile finansal performans gostergeleri
arasindaki iligskiyi 2010-2012 yillar1 arasinda incelemistir. Netice; sirketlerin sosyal sorumluluk
aciklamalar ile hisse basma kazang tutarlar1 arasinda ters yonlii bir iligki tespit edilmistir.
Isletmelerin sosyal sorumluluk faaliyetlerinin sirketlere maliyetli oldugunu ve kurumsal sosyal
sorumluluk faaliyetleri gerceklestirmeyen isletmelere gore iktisadi agidan sikintiya neden

oldugunu belirtmektedir.
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Cochran ve Wood (1984) tarafindan yapilan bir arastirma sonucunda kurumsal sosyal

sorumluluk ve finansal performans arasinda pozitif bir iligki oldugu sonucuna ulagilmistir.

McWilliams ve Siegel (2000) tarafindan yapilan bir arastirma sonucunda kurumsal sosyal

sorumlulugun finansal performans iizerinde tarafsiz bir etkisi oldugu sonucuna varilmistir.

Margolis ve Walsh (2002) in “Misery Loves Companies: Whither Social Initiatives by
Business?” adli ¢galigmada 1971 ve 2001 yillar1 arasinda kurumsal sosyal sorumluluk ile finansal
performans arasindaki iligkiyi inceleyen 122 adet ¢aligmanin varligindan bahsetmektedir. 2001
yil1 sonrasinda da bir¢ok ¢aligmaya konu olan kurumsal sosyal sorumluluk-finansal performans
iligkisi ilk kez Bragdon ve Marlin tarafindan 1972 yilinda aragtirilmistir. Mevcut caligmada
cevresel performansi kirlilik diizeyi, finansal performansi ise O0zkaynaklarin karlilig1 temsil
etmekte olup ¢evresel performansla finansal performans arasinda istatistiksel olarak anlamli ve

pozitif bir iligki tespit edilmistir.

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

arasinda pozitif iligki oldugu tespit edilmistir.

Chen ve Wang (2011) tarafindan Cin’de yapilan, arastirmaya konu olan isletmelerin 2007 ve
2008 yillarinin verilerine dayanan ¢alismalarinda kurumsal sosyal sorumluluk ve finansal

performans arasinda pozitif bir etki oldugu sonucuna varilmigtir.

Nadeem (2012) tarafindan 156 isletmeyi kapsayan arastirma sonucunda kurumsal sosyal

sorumluluk ve finansal performans arasinda anlamli bir iliski olmadigi sonucuna ulasilmustir.

6. YONTEM

2011-2016 yillar1 arasinda BIST Siirdiriilebilirlik Endeksinde yer alan isletmelerinin
Faaliyet Raporlar1 ve Siirdiiriilebilirlik Raporlarinda agiklamig olduklart kurumsal sosyal

sorumluluk faaliyetleri ve 2011-2016 tarihleri arasindaki finansal raporlari incelenmistir.

[k agamada isletmelerin siirdiiriilebilirlik raporlari ve faaliyet raporlarinda yer alan; calisan,
miisteri, ¢evre, toplum, paydas, stirdiiriilebilirlik, risk yonetimi, yenilik ile ilgili kurumsal sosyal

sorumluluk agiklamalar igerik analizi yontemi ile analiz edilmis ve hangi kelimenin ka¢ kere
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kullanildigr hesaplanmigtir. S6z konusu kelimelerin secilme nedeni; kurumsal sosyal
sorumluluk ve siirdiiriilebilirlik kavramlarinin taniminda da yer alip, ayn1 zamanda isletmelerin
yayimladiklari faaliyet ve siirdiiriilebilirlik raporlar1 kapsaminda siklikla kullanilmig olmalaridir.
Icerik analizi yazili, sézlii ve diger belgelerin bagimsiz, tarafsiz ve sistematik bir bigimde
incelenmesini saglayan bilimsel bir bakis bigimidir (Tavsancil ve Aslan 2001). Calisma bir
kiime icerisindeki metinlerden olusan belirli kelimelerin veya nesnelerin var olup olmadiginin
tespiti icin yapilir (Biiyiikoztiirk ve digerleri 2008). Igerik analizi vasitasiyla verileri agiklama
ve verilerin i¢inde bulunan sakli gergeklerin meydana cikarilmasi hedeflenmektedir (Giilbahar

ve Alper 2009).

Ikinci asamada isletmelerin  2011-2016 yillar1 arasinda isletmelerin  finansal
performanslarmin degerlendirilmesi i¢in oran analizi kullanilmistir. Arastirma igin segilen
finansal oranlar; karlilik oranlaridir. Oranlar BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan 35
isletme i¢gin finansal tablolardan faydalanilarak hesaplanmistir. Finansal oranlar igin veriler

FINNET 2000 web sayfasindan elde edilmistir.

Son agamada ise igerik analiz sonuglari ve finansal oran sonuglar istatistiksel olarak
degerlendirmek i¢in temel bilesenler yontemi ve panel en kiiciik kareler yontemi kullanilmistir.
Isletmelerin finansal performanslarini tespit etmek igin kullanilan finansal oranlari bagimli

degisken, kurumsal sosyal sorumluluk kelimeleri ise bagimsiz degisken olarak belirlenmistir.
6.1. Arastirma Modeli

Calismada panel veri yontemi ile en kiigiik kareler (EKK) baz alinarak katsay1 tahminleri

asagidaki dort model i¢in ayr1 ayr1 hesaplanmustir.
Model 1 Yz = B1Xo + B2X1+ B3X2+ Ba X3+ Bs X4+ Be X5+ B7Xe + P X7tU,

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

indirgenmistir.

Modelde X ile Miisteri degiskeni gdsterilmistir. Miisteri degiskeni incelenen 35 isletmenin
Stirdiiriilebilirlik Raporlari ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Miisteri” kelimesi icerik analizi ile

elde edilmistir.
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Modelde X; ile Paydas degiskeni gosterilmistir. Paydas degiskeni incelenen 35 isltmenin
Stirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Paydas” kelimesi igerik 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 X3 ile Sirdiriilebilirlik degiskeni gosterilmistir. Sirdiirtilebilirlik degiskeni
incelenen 35 isletmenin Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Risk

Yonetimi” kelimesi icerik analizi ile elde edilmistir.

Modelde X, ile Toplum degiskeni gosterilmistir. Toplum degiskeni incelenen 35 isletmenin
Stirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Toplum” kelimesi igerik 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 Xg ile Cevre degiskeni gosterilmistir. Cevre degiskeni incelenen 35 isletmenin
Stirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Cevre” kelimesi igerik analizi ile

elde edilmistir.

Modelde X~ ile Calisan degiskeni gésterilmistir. Calisan degiskeni incelenen 35 isletmenin
Siirdiiriilebilirlik Raporlar1 ve Faaliyet raporlarinda yer alan “Calisan” kelimesi igerik analizi ile

elde edilmistir.

7. BULGULAR

Isletmelerin Siirdiiriilebilirlik ve Faaliyet raporlarinda Kurumsal Sosyal Sorumluluk
projelerinde 8 6nemli faktor goz 6niinde bulundurulmustur. Bu faktorler: Miisteri, Paydas, Risk
Yonetimi, Sirdirilebilirlik, Toplum, Yenilik, Cevre, Calisan’ dan ibarettir. Bu faktorler
bagimsiz degisken olarak belirlenmistir. Finansal Performans Olgiimii i¢inde Karlilik Oranlar

dikkate alinmustir.
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Isletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Aciklamalarimin Karhlik Oranlar Etkisine

iliskin Bulgular

Calisma kapsaminda elde edilen bulgulara ait tablolar asagida gosterilmis ve yorumlanmustir.

Degisken Katsayisi “c” ile olasilik degeri “p” ile gosterilmistir.

Tablo 1. isletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk A¢iklamalarimin Karhhk Oranlar Etkisine

iliskin Bulgular

Bagimli Degisken: KAR

Yontem: Panel En kiigiik Kareler

Orneklem: 2011-2016

Donemler: 6

Kesitler: 35

Toplam Panel(dengeli) Gézlem: 210

2018/3

Degisken Katsay1 Std. Hata T-Istatistigi | Olasilik
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 degigkenin standart
Ayarli 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
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Analiz sonucunda endekste yer alan igletmeler Miisteri bagimsiz degisken faktorii agisindan
incelenmigtir. Olasilik degeri p= 0,7690> 0,10 oldugu i¢in miisteri degiskeninin karlilik
degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamsizdir. Ancak degisken katsayisi c= 0,101708> 0
oldugu icin iki degisken arasinda pozitif bir iligki mevcuttur. Siirdiiriilebilirlik endeksinde yer

alan firmalarin miisterileri ile ilgili faaliyetleri karlarini olumlu yonde etkilemektedir.

Isletmeler Paydas bagimsiz degisken faktdrii agisindan incelenmistir. Olasilik degeri p=
0,1981> 0,10 oldugu i¢in paydas degiskeninin karlilik degiskenine olan etkisi istatistiki olarak
anlamsizdir. Degisken katsayisi c= -2,013440< 0 oldugu i¢in iki degisken arasinda negatif bir
iligki s6z konusudur. Endekste yer alan igletmelerin paydaslariyla 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 i¢in iki degisken arasinda pozitif
yonlii giiclii bir iliski mevcuttur. Isletmeler karlarini maksimize etmek igin risklerini etkin

yonetmelidir. Isletmelerin karmi en ¢ok 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 katsayisi ¢= -1,278183< 0 oldugu igin iki degisken
arasinda negatif bir iligki s6z konusudur. Endekste yer alan isletmelerin siirdiiriilebilirlik
faaliyetleri karliliklarim1 olumsuz yonde etkilemektedir. Siirdiiriilebilirlik faaliyetleri isletmeler

i¢in ek maliyet yaratmaktadir, siirdiiriilebilirlik faaliyetleri arttik¢a karlilik diismektedir.

Isletmeler Toplum bagimsiz degisken faktorii acisindan incelenmistir. Olasilik degeri p=
0,0225< 0,10 oldugu i¢in 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 isletmelerin toplum ilgili faaliyetleri karliliklarin

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 i¢in iki degisken arasinda pozitif

bir iliski mevcuttur. Siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan firmalarin yenilik ¢alismalar: karlarim
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olumlu yonde etkilemektedir. Yenilik degiskeni karlilik degiskenini risk yonetiminden sonra en

fazla etkileyen degiskendir. Isletmeler yenilik yoluna gittiklerinde karlar1 da artmaktadir.

Cevre bagimsiz degiskeni karlilik bazinda incelenmis olup olasilik degeri p= 0,0383< 0,10
oldugu icin c¢evre degiskeninin karlilik degiskenine olan etkisi istatistiki olarak anlamlidir ve
degisken katsayist c= 1,103349> 0 oldugu igin iki degisken arasinda pozitif yonlii giiclii bir
iliski mevcuttur. Isletmeler cevre ile ilgili faaliyetlerini arttirdikca karlihiklar1 da artmaktadur.
Tiiketicilerin giiniimiizde bir {irtinii satin almadan 6nce isletmenin gevre ile ilgili nlemlerini de
dikkate alarak {irlinii satin alma karar1 verdiklerini g6z oOniinde bulundurdugumuzda g¢evre

faktoriiniin karlilig: 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 katsayisi c= 1,846390> 0 oldugu i¢in iki degisken arasinda pozitif bir iliski
mevcuttur. Isletmelerin ¢alisanlar ile ilgili faaliyetleri egitim vs. isletmenin karliligin1 olumlu
etkilemektedir. Calisanlarina deger veren bir isletmenin ¢alisanlarinin daha verimli ¢alistigini ve
etkin iiriin/hizmet {irettiklerini g6z oniinde bulundurdugumuzda caligan faktoriiniin isletmenin

karlilig1 tizerinde olumlu etkiye sahip oldugu goriilmektedir.
8. SONUC

Dogada yasayan her canlinin hayat siiresi oldugu gibi isletmelerinde belirli bir siire sonra
sona eren bir yasam siiresi bulunmaktadir. Isletmeler yoniinden bakildiginda bu siireyi uzatmak
veya kisaltmak isletmelerin bagli bulundugu siireglere ve bu siiregte meydana gelebilecek
olasiliklarla yakindan ilgilidir. Bu siiregte stirdiiriilebilirlik kavrami devreye girmektedir.
Stirdiiriilebilirlik kavrami hayatin hemen hemen her alaninda etkisini géstermeye baslamustir.
Isletmelerin yalmzca kir amachi yonetim stratejilerinin uzun dénemde siirdiiriilebilirlik
agisindan basarisizlikla sonuglanabilecegi goriilmektedir. Bu nedenle siirdiirtilebilirligini devam
ettirmek gayesinde olan isletmeler yalnizca kar amaci giiden kuruluslar kimliginden siyrilmali,

cevreye topluma sorumlu yapilara doniismelidir.

Gliniimiizde isletmelerin birgogu siirdiiriilebilirlik raporu yayimlamakta ve kamuoyuyla
paylagmaktadir. Ciinkii isletmenin ¢evre, sosyal ve ekonomik faaliyetlerini takip eden karar
vericiler artik smirlt sayida degil oldukga fazladir. Isletmeye yatirim yapacak birey kurum veya

kuruluslar, isletmenin irettigi {iriin veya hizmete ihtiyag duyan tiiketiciler, isletmelerin
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paydaslar1 karar vericilerden bazilarmi olusturmaktadir. Bu nedenle isletmelerin faaliyetlerini
paylasmalar1 isletmelere avantaj saglamaktadir. Isletmeler bu vasitayla hem iizerine diisen

sorumluluklarint yerine getirmekte hem de kazanglarini arttirmaktadirlar.

Siirdiiriilebilirligin &nemli bir boyutu da sosyal sorumluluktur. Isletmelerin sosyal
sorumluluklarin1  yerine getirmeleri durumunda bilgi edinme Ogrenme 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. Baz1 durumda isletmeler sosyal sorumluluk faaliyetlerini ek maliyet olarak
gormektedirler. Ancak bilinmelidir ki sosyal sorumluluk isletmelerin karsisina c¢ikabilecek
olumsuz durumlara karsi 6nlem almayr da gerektiren bir husustur. Bu baglamda isletmeler
karsilasabilecekleri sorunlara 6nceden 6nlem aldigi i¢in problemin 6nem derecesine gore daha
az maliyetle sorunun iistesinden gelmektedirler. Dolayisiyla isletmeler sosyal sorumlulugu, bir

maliyet olarak degil kazang olarak diistinmelidir.

Sosyal sorumluluk ayni zamanda finansal performansin da Onemli bir fonksiyonudur.
Isletmelerin finansal performansi dénem icerisinde gergeklestirmis olduklar1 faaliyetlerle ilgili
veriler bazinda oOl¢lilmektedir. Bu verileri dogru, seffaf, tarafsiz ve adil bir sekilde sunmak
isletmenin sosyal sorumlulugu olarak bilinmektedir. Isletmelerin sundugu bu verilere dayanarak
bilgi kullanicilarinin alacaklar1 rasyonel kararlar isletmelerin siirdiriilebilir olmasini

saglayacaktir.

Bu amagla bu ¢alismada isletmelerin Surdiiriilebilirlik Raporlarinda ve Faaliyet Raporlarinda
kurumsal sosyal sorumluluk ile ilgili yaptiklar1 agiklamalarin isletmelerin finansal performansi

iizerinde etkisinin olup olmadig1 arastirilmstir.

Bu ¢alisma kapsamda BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde bulunan 35 isletmenin 2011-2016
yillart arasinda siirdiiriilebilirlik raporlar1 ve faaliyet raporlar1 agiklamalar1 bagimsiz degisken ve
isletmelerin  2011-2016 yillar1 arasindaki finansal raporlari bagimli  degisken olarak
belirlenmistir. Faaliyet raporlan agiklamalar1 kapsaminda 8 degisken belirlenmistir. Bu
degiskenler; miisteri, calisan, cevre, toplum, paydas, risk yonetimi, silirdiiriilebilirlik ve
yeniliktir. S6z konusu degiskenlerin se¢ilme nedeni; kurumsal sosyal sorumluluk ve
stirdiiriilebilirlik kavramlarimin taniminda da yer alip, ayn1 zamanda isletmelerin yayimladiklar

faaliyet ve siirdiiriilebilirlik raporlar1 kapsaminda siklikla kullanilmis olmalar gosterilebilir.
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Isletmelerin finansal performanslarmnin dlgiimii icin bagimli degisken olarak; karlilik oranlari

tercih edilmigtir.

[k asamada isletmelerin faaliyet ve siirdiiriilebilirlik raporlarinda gegen yukarida belirtilen 8
bagimsiz degisken kavrami igin igerik analizi yapilmis hangi kelimenin kag¢ kere kullanildig:

hesaplanmustir.

Ikinci asamada isletmelerin finansal performans gostergesi olarak segilen bagimli
degiskenlere oran analizi uygulanmistir. Bagimsiz degiskenlerde yer alan her bir oran kendi
icerisinde de farkli oranlar barindirmasi sebebiyle, 6rnegin karlilik degiskeni 4 farkli rasyo
icermektedir (faaliyet kari-net kar-6zsermaye karliligi-aktif karlilik) temel bilesenler yontemi ile
tek degiskene indirgenmistir. Son olarak panel veri en kiiciik kareler yontemi kullanilarak sosyal

sorumluluk agiklamalarmin finansal performans iizerine etkisi tespit edilmistir.
Calisma sonucunda elde edilen bulgular sirasiyla;

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

olumlu yonde etkiledigi anlamina gelmektedir.

Bu c¢alismada isletmelerin finansal performanslarini 6lgmek igin muhasebe temelli
gostergeler kullanilmistir. Bu ¢aligmayi izleyen arastirmalarda finansal performans, piyasa bazl
gostergeler kullanilarak ol¢limlenip kurumsal sosyal sorumluluk ile iligkisi tespit edilebilir.
Ayrica Siirdiiriilebilirlik  Endeksinde yer alan isletmelerde her sene artis oldugu
gozlemlenmektedir bu sebeple bu calismayi izleyen arastirmalarda incelenen isletmelerin

kapsami daha da genisletilerek daha fazla sayida isletmeye uygulanabilir.
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