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OZET

Isletmelerin faaliyetleri sonucunda finansal sonuglar meydana gelirken ayni
zamanda sosyal ve ¢evresel sonuglar da meydana gelmektedir. Bu sonuglar neticesinde
1970’lerden itibaren diinya genelinde yapilan cesitli arastirma ve toplantilarda
sirdiiriilebilirlik kavrami giindeme gelmeye baslamistir. Gliniimiizde isletmelerin
yayinlamis olduklari raporlarda finansal boyutlarin yaninda sosyal ve ¢evresel boyutlara
da siirdiirtilebilirlik raporlar ile yer vermeleri beklenmektedir. Son zamanlarda diinyada
ve Tirkiye’de siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan sirket sayisi dnemli olgiide artis
gostermistir. Isletmelerin sosyal, cevresel ve ekonomik siirdiiriilebilirlik hedeflerine
ulagma seviyeleri siirdiiriilebilirlik performansi ile degerlendirilmektedir. Bir isletmenin
stirdiirtilebilirlik performansi ile finansal performansi arasindaki iliskinin belirlenmesini
amaglayan bu ¢alismada CKKV (Cok Kriterli Karar Verme) yontemlerinden ve bagimsiz
orneklem t testinden yararlanilmistir. ki kisimdan olusan arastirmada &ncelikle BIST

(Borsa Istanbul) Siirdiiriilebilirlik Endeksi'ne dahil olan enerji isletmelerinin



stirdiirtilebilirlik performanslari ile finansal performanslari arasindaki iliski Entropi
tabanli TOPSIS yontemi ile incelenmis ve aragtirma sonucunda siirdiiriilebilirlik
performanslarina iliskin basarilarinin finansal basarilarin1 da etkiledigi sonucuna
ulagilmigtir. Analizin ikinci kisminda ise strdiriilebilirlik raporu yayimlayan ve
yaymlamayan imalat sanayi igletmelerinin finansal oranlar1 “SPSS 26.0” programiyla
analiz edilmistir. Aragtirma sonucunda siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve
yayinlamayan isletmeler arasinda anlamh bir farklilik bulunamazken, siirdiiriilebilirlik
raporu yayinlayan igletmelerin finansal performans ortalamalarinin daha yiiksek oldugu
sonucuna ulasilmistir. Bu dogrultuda isletmelere siirdiiriilebilirlik raporlamasina énem

vermeleri Onerilmektedir.

Anahtar kelimeler: siirdiiriilebilirlik raporlamasi, siirdiiriilebilirlik performansi,

finansal performans
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ABSTRACT

While financial results occur as a result of the activities of enterprises, social and
environmental consequences also occur at the same time. As a result of these results, the
concept of sustainability has started to come to the agenda in various research and
meetings held around the world since the 1970s. Nowadays, it is expected that enterprises
will include social and environmental dimensions as well as financial dimensions in the
reports they publish with sustainability reports. Recently, the number of companies
publishing sustainability reports in the world and Turkey has increased significantly. The
level of achievement of social, environmental and economic sustainability goals of
enterprises is evaluated by sustainability performance. In this study, which aims to
determine the relationship between the sustainability performance of an enterprise and its
financial performance, MCDM (Multi-Criteria Decision-Making) methods and
independent sample t-test were used. In the research consisting of two parts, the
relationship between the sustainability performance and financial performance of energy
enterprises included in the BIST (Borsa Istanbul) Sustainability Index was examined

primarily by the Entropy-based TOPSIS method and as a result of the research, it was
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concluded that their Deciency related to sustainability performance also affects their
financial success. In the second part of the analysis, the financial ratios of manufacturing
industry enterprises that have published and have not published a sustainability report
have been analyzed with the “SPSS 26.0” program. As a result of the research, while there
was no significant difference between the enterprises that published and those that did not
publish a sustainability report, it was concluded that the average financial performance of
the enterprises that published a sustainability report was higher. In this direction, it is

recommended that businesses attach importance to sustainability reporting.

Keywords: sustainability reporting, sustainability performance, financial
performance



ONSOZ

Stirdiiriilebilirlik ile isletmelerin finansal performansi arasindaki iligki lizerine
yazmis oldugum bu aragtirmada oncelikle desteklerini hi¢cbir zaman esirgemeyen degerli

hocam Prof. Dr. Tuba BUYUKBESE’ye tesekkiirii bir borg bilirim.

Yiiksek lisans siirecimin tamaminda bir fiil is hayatinda bulunuyor olmam
nedeniyle aksam isten eve gelip yaptigim uzun arastirma ve c¢alismalar ile kendilerine
ayirdigim zamanin kisitliligini higbir zaman elestirmeyen ve her zaman arkamda duran

degerli aileme sonsuz tesekkiir ediyorum.
Tez siirecimde icinde bulundugum zor zamanlarda beni anlayisla karsilayan,

sohbetleriyle rahatlatan arkadaslarimin verdigi destegi de hi¢bir zaman unutmayacagimi

bildirmek isterim.

Alper DURUCU
Gaziantep - 2023

Vi



ICINDEKILER

OZET ...t ii
ABSTRACT e Y
ONSOZ......ooioitte e Vi
ICINDEKILER ..ottt ettt ettt xiii
TABLOLAR LISTESI.......cocooviiiiiiiiiscceeee e Xvi
SEKILLER LISTESI.......c.coooitiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee et XV
KISALTMALAR LISTESI ......ccoooooiiiiiiieee e, Xvi
BIRINCEI BOLUM.......ooiiiiiiiie s 1
Lo GIRIS ..ottt 1
1.1. Problem DUMUMU........coooiiiiiniee e 2
1.1.1. Problem CUmIEST .....c.ceiviiiieeiiieiie et 2

1.2, Aratirmanin AMACT........eeiueieiiriesieeeiieeesiteeesieeesibeessnee e ssr e e s ssneessnneesereens 2
1.3. Arastirmanin ONEMi..........ooovvreeeeeeeeeeeeeesseeeesssess s s s s s s s e e 3
1.4. Arastirmanin Varsayimlari..........cccooveiiininnieieecee e 3
1.5, Arastirmanin YONtEMI. ....ccoviiiiiieiiiieiiie et 3
1.6. Arastirmanin SIIrlIKIArT......oocviiiii 4
1.7. Arastirmanin Tanimlari........ccocoveiiiieiiieeiiie e 4
TKINCI BOLUM ..ottt 6
2. KAVRAMSAL CERCEVE ..o 6
2.1. Siirdiirtilebilirlik Kavrami.........ccoooieiiiiiiiiiiiiceeeeee e 6
2.2. Siirdiiriilebilirlik Kavraminin Ortaya Cikist ve Gelisimi...........ccevveeneeene. 7
2.2.1. Biytimenin Sinirlart (1972) ...c.oooviiiiiieeee e 7
2.2.2. Stockholm Bildirgesi (Stockholm, 1972)........ccccceviiiiiiiiiiiiicieen, 7
2.2.3. Brundtland Komisyonu (1987) .......ccccciiiiiininieienese e, 7
2.2.4. BM Cevre ve Kalkinma Konferansi (Rio de Janeiro, 1992)............... 8
2.2.5. BM Insan Yerlesimleri Konferansi-Habitat II (Istanbul, .................... 8

Xiii



2.2.6. Rio + 5 Forumu (New YOrk, 1997)......cccccviiiiiiinienieneee e 9

2.2.7. Kyoto Protokolii (Japonya, 1997) .......ccceviiiiiiiiiiiciiciesecie s 10
2.2.8. Siirdiirtilebilir Kalkinma Zirvesi (Johannesburg, 2002) ................... 10
2.3. Siirdiiriilebilirlikle Tlgili Kavram ve Teoriler.........cccovuevircrerrirererienennnnn, 11
2.4. Siirdiiriilebilirligin Ug BOYULU ...c..cvcviveiveiiecieiiee e, 13
2.4.1. CevIesel BOYUL.....ccuiiiiiiiiiii i 14
2.4.2. SOSYal BOYUL .....ccvviiieiccic ettt 16
2.4.3. EKONOMIK BOYUL ......ooviiiiciece e 16
2.5. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Modelleri .........ccocviviviiiiiiiniiiiici, 17
2.5.1. Stead ve Stead Modeli (1992).........cccoveiieiicie e 17
2.5.2. Shrivastava ve Hart Modeli (1995).........cccccceiiiiieiiveieiie e, 18
2.5.3. Gladwin, Kennely ve Klause Modeli (1995) .........ccccocvvvniininniieinenn, 20
2.5.4. Callens ve Tyteca Modeli (1995).......ccccviiiiiiieieniieneeeeeeeeee 20
2.5.5. Van Someren Modeli (1995)........ccccuriiiiiimiiieie e 21
2.5.6. Welford Modeli (1997) .....ccoiiiiiiiiiiiieiee e 22
2.6. Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi ve Raporlama Teorileri .........cccoccveeveeen. 23
2.6.1. MESTULYEt TEOTISI ..eevvverreeiirieiei et 24
2.6.2. Paydas TEOTIST ...ccuvervieeiriiesieeieiee st 25
2.6.3. Kurumsallagma TeOTIST .....uveiivureiiiiieiiieeiiieesieeesieessneessiees e e sieeens 25
2.7. Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi Standartlart ............cccoceviiiiiiciiicnn, 26
2.7.1. Kiiresel raporlama girigimi (GRI) .......cccoooviiiiiiniiiiiecc 27
2.8. Borsa Istanbul (Bist) Siirdiiriilebilirlik Endeksi...........ccccovvvrerrvrvrrerennae. 28

2.9. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Performansmin Olgiimii I¢in Kullanilan

GOSTETZEIT ...ttt 28
2.9.1. Sosyal GOSEIEEIET ......cvviiriiiiiiiieie e 29
2.9.2. Cevresel GOStETZEIET .........cvviiiiiiierie e 29
2.9.3. Ekonomik GOStErgeler .........ocvuviiiiiiiiiiiiiiie e 30

Xiv



2.10. Finansal Performansin Analizi I¢in Kullanilan Oranlar ........................ 30

2.11. Tlgili Aragtirmalar..........cccvveeverceerieceeieieeseee e, 31
UCUNCU BOLUM ... 36
3. MATERYEL VE YONTEM............cocoooitiiiieiieeeeeeeeeeeesee e 36

3.1. Siirdiiriilebilirlik Performansi ve Finansal Performans Arasindaki Iliskiye

THSKIN ANALZIET ...v.vceeeceeee ettt sttt 36
3.1.1. Cok Kriterli Karar Verme Kavrami .........ccccccoocvvveiiiiiiee e, 36
3.1.2 Arastirmada Kullanilan Cok Kriterli Karar Verme Y ontemleri ........ 37

3.1.2.1 ENtropi YONIEMI .......cccuviiiiiiiiiie et 37
3.1.2.2. Entropi yonteminin uygulama adimlari ....................cccccooevennn, 38
3.1.3. Topsis Yontemi ve Uygulama Adimlart .........cccocevviiiiiieiiniiinenn, 39
3.1.4. Gostergelerin Belirlenmesi ........ccvvvveiieiiniciieiisiesceseeeeee e 41
3.1.5 Arastirmada Kullanilan Isletme Secimi ve Ver Seti........c.cocoovvvevennnne. 43
3.1.6 VT ANGHIZI ... 43
3.1.7. Stirdiirtilebilirlik Performansi Entropi Analizi Bulgulari.................. 43
3.1.8. Siirdiiriilebilirlik Performans1 TOPSIS Bulgulari...............ccccuveee.. 49
3.1.9. Finansal Performans Entropi Analiz Bulgulari............c.cccooeiiininns 56
3.1.10. Finansal Performans TOPSIS Bulgulart ............ccccccovevriivernnennnne, 58
3.1.11 CKKYV Bulgulart ......ccoiiiiiiiiiiiiiciie e 61

3.2. Siirdiiriilebilirlik Raporu Yayinlayan ve Yaymlamayan isletmelerin Finansal

Performanslarinimn Karsilastirilmasina Iliskin Analizler ............cooeeeveveeeeeeeeeeeeereeeeennne, 62
3.2.1. Arastirmada Kullanilan Isletme Segimi ve Ver Seti.......cccovevevvvncnnen. 62

3.2.2. Aragtirmanin HipoteZIeri...........coooviiiiiiiiiiiiie e 67

3.2.3. T Testi BUulGUIATT ......cooiiiiiiieeee e 67
DORDUNCU BOLUM ......coouiiiiiiiisisineieee st 71

4. SONUC VE ONERILER............cocooviiiiviiieeeeeeeee e 71
KAYNAKCA ..ottt ettt e s 75
OZGECMIS ..ottt sttt 84



TABLOLAR LISTESI

Sayfa No
Tablo 1. Siirdiiriilebilirligin Temel IKeleri .......ccovvivriieiiiresicesieeeeees e 12
Tablo 2. Cevresel, Sosyal ve Ekonomik Boyut Temelleri..........ccccoevvevvinennnn, 13
Tablo 3. Siirdiiriilebilir Isletme TaSarimI ..........cccceveveveveeerereeeece e 19
Tablo 4. Callens ve Tyteca Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Modeli..........c.cccuneee. 21
Tablo 5. Welford’un Siirdiirtilebilir Kalkinma Modeli ...........cccoceviniiinininnnn, 22
Tablo 6. Siirdiiriilebilirlik Performansi GOstergeleri........oovuvvivereiivenieereaiiennnn 42
Tablo 7. Finansal Performans GOStergeleri........c.oouuiviriienienineninenieieeeeen, 43
Tablo 8. Siirdiiriilebilirlik Kriterleri Karar Matrisi .........cocooeieniiinenieeieen, 44
Tablo 9. Normalize Karar MatriSi ..........ccccooevvriiiiiiiiieccsesces 45
Tablo 10. Kriterlere Iliskin Entropi Degerleri......c.coovvruiveiieerecrereerieceerevenanns 47
Tablo 11. Her Bir Kriterlerin Entropi Degeri........c.ccoveveriiniiiniiiniceeee, 48
Tablo 12. Entropi Degerlerinin Farklilasma Dereceleri...........cc.ccoovvviiiinnennen, 49
Tablo 13. Kriterlerin Onem AZITHKIAT ..........ccovvveveieeieeeeeeeieeeece e 49
Tablo 14. Normalize Karar MatriSi ..........ccocooviiiiiiiiiiieccsesce s 50
Tablo 15. Agirlikli Normalize Karar Matrisi ........ccooeeverenieiinenenenisieieeen, 52
Tablo 16. Agirlikli Degerlendirme Faktorlerinin En Blyigi........coovvvvvennene. 53
Tablo 17. Agirlikli Degerlendirme Faktorlerinin En KUgUgi .......covvvvvviveiiennne, 54
Tablo 18. ideal Ayrim ve Negatif Ideal Ayrim Olgiileri.........ccoovvreveririrrirnan. 54
Tablo 19. Siirdiiriilebilirlik Performansi Siralamast...........ccccooceriivnininieniennn, 55
Tablo 20. Karar MatriSi..........cccviieiiiieeissese e 56
Tablo 21. Normalize Karar MatriSi ..........cccccoviiviiiiiniiieccseseesee s 57
Tablo 22. Finansal Performans Kriterlerine Iliskin Entropi Degerleri............... 57
Tablo 23. Her Bir Kriterlerin Entropi Degeri........c.ccooeiiiniiiiiniiiiiciceee, 58
Tablo 24. Finansal Gostergeler Entropi Degerinin Farklilasma Dereceleri........ 58
Tablo 25. Finansal Gostergelerin Onem AZIrhKIart............coovvevevevirieececvennnn. 58
Tablo 26. Finansal Gostergeler Normalize Karar Matrisi.........c.ccoovvevvvnveiennen, 59
Tablo 27. Finansal Gostergeler Agirliklt Normalize Karar Matrisi ................... 59
Tablo 28. Agirlikli Degerlendirme Faktorlerinin En Biiyiigii ve En Kiigiigii ... 60
Tablo 29. Ideal Ayrim ve Negatif Ideal Ayrim Olglleri...........cccovvevrrririverenanne. 60
Tablo 30. Finansal Performans Siralamasi............ccceoveriineniiiniiiiiciceee, 61
Tablo 31. Siirdiiriilebilirlik Raporu Yaymlayan ve Yaymnlamayan Isletmeler... 63
Tablo 32. Analizde Hesaplanan Finansal Oranlar.............cccccoovevviieniienecinnnn, 64

XVi



Tablo 33. Finansal Performans Gostergelerinin Carpiklik ve Basiklik Degerleri

........................................................................................................................................ 65
Tablo 34. Kolmogrov Simirnov ve Shapiro Wilk Testi Sonuglari..................... 66
Tablo 35. Veri Setlerine Iliskin Tanimlayici IstatistiKler..........ocoovovevevvvrennnen. 67
Tablo 36. Bagimsiz iki Ornek T Testi SONUGIATT ........c.cvevivevirireiieereieeeeeeeaae 69
Tablo 37. Mann-Whitney U Testi SONUGIAIT.........ccccveieiiiiiiiiiiiiiceeeee, 69

XVii



SEKILLER LISTESI
Sayfa No.
Sekil 1 AK Veri Seti Histogram Grafigi.........ccccovvveiiiiiiiiiin e 66

XV



CKKV
BIST
BM
GRI

OECD:

AK
0K
CcO
ADH

KISALTMALAR LiSTESI

. Cok Kriterli Karar Verme

: Borsa Istanbul

. Birlesmis Milletler

. Kiiresel Raporlama Girisimi

. Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii
. Aktif Karlilik

. Ozkaynak Karlihig

: Cari Oran

. Aktif Devir Hiz1

XVi



BIiRINCIi BOLUM

1. GIRIS

Modern agidan sanayilesme ve sanayi gelisimi son ikiyiiz yildir giiclii bir gelisim
gostermistir. Sanayi ¢evresinin ugradigi biiyiik degisim nedeniyle kaynaklarin kullanimi
artmis ve bu durum isletmelerin devamliliklarini saglamada tehlikeli bir hal almaya
baslamistir. Hali hazirda dogada kit bulunan kaynaklarin hizli kullanimi tiikkenmesine yol
acmaktadir. Kaynaklarin tiiketilmesiyle birlikte ekonomik, sosyal ve 6zellikle de ¢evresel
denge bundan olumsuz etkilenmektedir.

Son zamanlarda giderek artan ¢evre felaketleri alisilmisin disinda seyreden iklim
ve doga olaylarinin hem insan hayatina hem de ekonomiye etki etmesiyle birlikte
stirdiiriilebilirlik kavramina daha ¢ok ilgi duyulmaya baslanmistir. Siirdiiriilebilirlik ile
ilgili farkindalik seviyesinin artmasiyla, her gecen giin daha ¢ok isletme siirdiiriilebilirlik
anlayisini  benimseyerek bu konuda c¢alismalar yapmaktadir. Isletmeler, kaynak
kullanimlilarinin devam edebilmesi ve kurumsal imajlarinin gelismesi ac¢isindan
stirdiiriilebilirlik calismalar1 gergeklestirmektedirler.

Tiirkiye’de BIST’te faaliyet gosteren isletmelerin siirdiiriilebilirlik anlayisini
benimsemesi ve siirdiiriilebilirlik ¢alismalarinin tesvik edilmesi amaciyla BIST
Stirdiiriilebilirlik Endeksi kurulmustur.

Kiiresel Raporlama Girigimi olarak adlandirilan “Global Reporting Initiative”
(GRI) kurumsal siirdiiriilebilirligin gelisimi ve siirdiiriilebilirlik ile ilgili ¢alismalarin
raporlanmasinin  tesviki icin hazirlanmistir. Isletmelerin faaliyetleri ¢ercevesinde
ekonomik, sosyal ve ¢evresel faktorler birbirinin ayrilmaz parcalaridir. Bu sebeple GRI
standartlar1 da bu faktorler etrafinda toplanmistir.

Isletmeler, iiretimin ilk halkasindan son halkasma kadar hammadde tiiketimi,
personel istthdami, iiretim siirecleri, atik yonetimi vb. konularda oOncelikli olarak
ekonomik faydaya odaklanmaktadir. Buradan hareketle isletmelerin faaliyetlerini devam
ettirebilmesi ve en nihayetinde ekonomik ¢ikarlarinin korunmas: ig¢in kaynak
kullantmimin devamliliginin saglanmas1 olduk¢a oOnemlidir. Kaynak kullaniminin
devamliliginin saglanmasinin yolunun da siirdiiriilebilirlik faaliyetlerinden gectigi
diisiiniilmektedir. Bu dogrultuda, isletmelerin gerceklestirdigi stirdiiriilebilirlik

calismalarinin ¢iktis1 olan siirdiiriilebilirlik raporlarinin  ve isletmelerin finansal



ciktilarinin incelendigi calisma iki kistmdan olusmaktadir. i1k kisimda siirdiiriilebilirlik
konusunda c¢alismalar1 olan ve siirdiiriilebilirlik raporlamasi yapan isletmelerin
stirdiiriilebilirlik seviyelerinin karsilastirilmasi ve bu seviyelerin finansal agidan etkisini
olgmek amaclanmaktadir. Ikinci kistmda ise, siirdiiriilebilirlik raporlamasi yapan
isletmelerin siirdiiriilebilirlik raporlamasi yapmayan isletmelere gore finansal
durumlarimin ne derece farklilik gosterdigi ortaya konulacaktir. Sonug¢ olarak
strdiriilebilirlik ~ raporlamasinin  isletmeler i¢in O6neminin ortaya konulmasi

hedeflenmektedir.

1.1. Problem Durumu

Stirdiiriilebilirlik raporlamasmin bu giinkii énem seviyesine erigsmesindeki en
onemli etkenlerden birisi siirdiiriilebilir kalkinma kavramidir (Diizer ve Once, 2018: 94).
Isletmeler, toplumun ihtiyaclarini karsilamayr amagladiklari mal ve hizmetlerin
iiretiminde sosyal, ¢evresel ve ekonomik kaynaklar tiiketirler (Ozevin, 2022: 79).
Isletmelerin siirdiiriilebilirlik ¢alismalarma katkis1 paydaslari tarafindan 6nem verilen ve

isletmelerin finansal performansini da etkileyen bir neme sahiptir (Ozevin, 2022: 76).

Bu dogrultuda, isletmelerin siirdiiriilebilirlik  ¢alismalar1 ile finansal

performanslar1 arasinda nasil bir iliski oldugunu aragtirmaya ihtiya¢ duyulmustur.

1.1.1. Problem Ciimlesi

Yapilan literatiir taramasinda kimi ¢aligmalarda siirdiiriilebilirlik performansi ile
finansal performans arasinda anlamli bir iliski oldugu goriiliirken; kimi ¢aligmalarda
anlaml bir iligki bulunamamistir. Bununla birlikte tiretim, 6zellikle de enerji iiretimi
isletmeleri lizerinde yapilan ¢aligsmalarin olduk¢a az oldugu goriilmiistiir. Bu dogrultuda
aragtirmanin problem ciimlesi “Isletmelerin siirdiiriilebilirlik performanslari ile finansal

performanslar1 arasinda nasil bir iliski vardir?” seklinde belirlenmistir.

1.2. Arastirmanin Amaci

Bu arastirmada igletmelerin siirdiiriilebilirlik performansi ve finansal performansi

kavramlar1 tizerinde durulmustur. Bu arastirmanin temel amaci isletmelerin yayinladigi
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stirdiiriilebilirlik raporlarindan hareketle siirdiiriilebilirlik performanslarmin finansal

performanslarina etkisinin 6l¢iilmesidir.

1.3. Arastirmanin Onemi

20. yiizyilda Sanayi Devrimi’nin etkisiyle ekonomik refah seviyesinin artmasinin
yaninda sanayilesmenin etkisiyle niifus artis1 meydana gelmis ve bu durum cevresel ve
sosyal alanlarda bazi olumsuz sonuglari da beraberinde getirmistir (Turhan vd., 2018: 20).
Bu baglamda 6zellikle 1970’11 yillardan bu giine, kiiresel ve ulusal diizeyde birgok
bilimsel calisma yapilmis ve konferanslar diizenlenmistir. Giiniimiizde ise isletmeler,
cevresel konularda farkindaligin artirilmasi, paydaslarin beklentilerinin karsilanmast,
seffafligin artirllmasi, itibar elde edilmesi, maliyetlerin azaltilmast ve calisanlarin
refahinin yiikseltilmesi amaciyla siirdiiriilebilirlik raporlar1 yaymlamaktadirlar (Searchy
ve Elkhawas, 2012: 80). Yapilan literatiir taramasinda isletmelerin siirdiiriilebilirlik
calismalar1 ile finansal performanslar1 arasinda bir baglanti olabilecegi goriisiine
varilmigtir. Bu aragtirmada hem siirdiiriilebilirlik performansinin finansal performansa
etkisinin belirlenmesi hem de siirdiiriilebilirlik raporu yayimlamanin finansal performansa

etkisinin belirlenmesi ile literatiire katki saglanacag: diistintilmektedir.

1.4, Arastirmanin Varsayimlari

Stirdiiriilebilirlik raporlamasinin isletmelerin finansal performansina etkisini

6l¢meyi amaglayan bu arastirmada asagidaki varsayimlar iizerinden hareket edilmistir.

e Arastirmada kullanilan 6rneklemlerin yeterli oldugu ve evreni temsil ettigi
varsayilmaktadir.

e Arastirmada kullanilan isletmelerin yayinlamis olduklart stirdiiriilebilirlik
raporlar1 ve yayinlamis olduklar1 finansal tablolarin gercege uygun ve dogru

oldugu varsayilmaktadir.

1.5. Arastirmanin Yontemi

Aragtirmada nicel arastirma yontemlerinden yararlanilmistir. Arastirmada

kullanilan veriler isletmelerin yayinlamis olduklar stirdiiriilebilirlik raporlar1 ve finansal
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tablolarindan elde edilmistir. Bu teknik 6rneklemin veri havuzuna ulagsmanin en hizl

yoludur.

Bu c¢alismanin analizi iki kissmdan olusmaktadir. Birinci kisimda Cok Kriterli
Karar Verme yontemlerinden Entropi tabanli TOPSIS yontemi tercih edilmistir. Bu
yontemin tercih edilme sebebi, karar verme siirecinde degerlendirme kriterlerinin dnem
derecesinin her zaman esit olmamasi ve alinacak kararda kriterlerin agirliklarinin
hesaplanmas1 gerekliligindendir. Bu dogrultuda isletmelerin siirdiiriilebilirlik ve finansal
performansinin degerlendirilmesinde kriter agirliklarinin belirlenmesi i¢in Entropi
yontemi kullanilmistir. Alternatiflerin siralamasinin yapilmasinda ise TOPSIS yontemi
kullanilmistir. TOPSIS yontemi matematiksel temelli ve kolay hesaplanabilirligi
nedeniyle en sik kullanilan Cok Kriterli Karar Verme yontemlerindendir (Cakir ve Per¢in,
2013: 79). Calisgmanin ikinci kisminda ise siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve
yaymlamayan isletmelerin finansal performanslar1 degerlendirilmistir. Finansal
performanslarinin degerlendirilmesinde bagimsiz 6rneklem t testi ve bu testin parametrik
olmayan karsilig1 olan Mann Whitney U testinden yararlanilmistir. Bagimsiz iki grup
arasindaki anlamli farkliligin test edilmesini saglayan bagimsiz iki 6rnek t testi
parametrik bir analiz teknigi oldugundan karsilastirilan gruplarin normal dagilim 6zelligi
gdstermesi beklenir (Diizer ve Once, 2017: 642). Mann Whitney U testi, normal dagilim
ozelligi gostermeyen bir dagilimda iki bagimsiz grubun ortalamasmi karsilagtirmak

amaciyla kullanilan parametrik olmayan bir yontemdir (Unsal ve Giiglii, 2015: 85).

1.6. Arastirmanin Sinirhliklari

e Arastirma kapsaminda elde edilen siirdiiriilebilirlik raporlar1 ve finansal
tablolar ile siirhdir.
e Arastirmaya dahil edilen BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde segilen

isletmeler ve BIST iiretim sektoriinden secilen isletmeler ile sinirlidr.

1.7. Arastirmanin Tanimlari

Arastirmaya konu olan ve arastirmada kullanilan temel kavramlar asagidaki

sekilde aciklanmistir.



Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi: Isletmelerin finansal raporlarinin yaninda finansal
olmayan bilgilerinin de kamu ile paylasilmasini saglayan siirdiiriilebilirlik raporlar1 bazi
iilkelerde yasalarla zorunlu hale getirilmisken; tilkemizde ise goniilliiliik esasina dayanan

bir raporlama ¢esididir (Ertan, 2018: 465).

Siirdiiriilebilirlik Performansi: Siirdiiriilebilirlik performansi, bir organizasyonun veya
bir siirecin ¢evresel, sosyal ve ekonomik siirdiiriilebilirlik hedeflerini ne olgilide
gerceklestirdigini belirlemek i¢in kullanilan bir kavramdir. Bu performans, cesitli
faktorlerin degerlendirilmesini igerir ve farkli dlgiitler ve gostergeler kullanilarak analiz

edilir (Zimek ve Baumgartner, 2017).

Bist Siirdiiriilebilirlik Endeksi: Borsa Istanbul isletmeleri arasinda siirdiiriilebilirlik
konusunda farkindalik, bilgi ve uygulamalarin tesvik edilmesi amaciyla Borsa istanbul’da
islem goren ve kurumsal siirdiiriilebilirlik performanslarinin iist seviyede oldugu tespit
edilen isletmelerin paylarmin yer aldigi BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi olusturulmustur.
Bu endeks borsalarin ¢evresel, sosyal ve kurumsal konularda yer alan risklere karsi
politika olusturmalar1 siireci ile ilgili isletmelere yol gosteren ve isletmelerin bu
politikalarna iligkin bilgilerini de paydas ve yatirimcilara iletilmesini saglayan 6nemli
bir misyona sahip oldugu dislincesiyle Kasim 2014 itibariyle olusturulmustur

(www.borsaistanbul.com, 2022).

Finansal Performans: Isletmelerin gergeklestirdigi faaliyetleri sonucunda elde ettikleri
finansal gostergeler bulunmaktadir. Bunlarin genel adi finansal performans olarak ifade
edilir. Finansal performans isletmenin paydaslarina ve yatirimcilarina sirket hakkinda
mali bilgileri ve risk derecesini sunarak verecekleri kararlarda yardime olur (Aytekin ve
Erol, 2018: 870). Ote yandan finansal performans, bir isletme yoneticisinin ge¢mis
donemleri ve gelecege yonelik yatirim planlarini ve planlanan yatirimlarin finansmanini
dogru bir sekilde degerlendirmesi i¢in Onemli bilgiler saglayabilir. (Uygurtiirk ve
Korkmaz, 2012: 96).


http://www.borsaistanbul.com/

IKINCi BOLUM

2. KAVRAMSAL CERCEVE

Kavramsal c¢er¢eve olusturulurken, stirdiriilebilirlik kavraminin ortaya
cikist ve gelisimi, siirdiiriilebilirlik ile ilgili kavram ve teoriler, siirdiiriilebilirligin
boyutlar1 ve siirdiiriilebilirlik raporlamasinin teorilerine iliskin agiklamalara yer

verilmistir.

2.1. Siirdiiriilebilirlik Kavram

Insan ve doganin etkilesimi insan ki ilk ¢aglarina dayanmaktadir.
Onceleri, insanlar ihtiyaclarimi karsilarken bu ihtiyaclarini giderdigi kaynaklarin
siirsiz oldugunu diisiinmekteydi. Sanayinin gelismesiyle ve insan niifusunun
artmasiyla insan ihtiyaglarini karsilayacak olan kaynaklarin dogada sinirli sekile
var oldugu anlasilmis ve kaynaklarin tiikketiminde daha bilingli olnmasi1 gerektigi
diisiincesi yayginlagmustir.

Isletmelerin yalmzca finansal ¢ikt1 elde edebildikleri, doga, insan ve
cevrenin dikkate alinmadigi organizasyonlarda, faaliyetler nedeniyle zamanla
meydana gelen olumsuz durumlari ortadan kaldirmak amaciyla yapilan ¢aligmalar
stirdiirtilebilirlik kavraminin dogmasina neden olmustur.

Tiirkce’de kesin kabul edilen birebir kelime karsiligi bulunmamakla
birlikte, “siirekli [kesintisiz, miitemadiyen, devamli, daimi] olabilme &zelligi”
anlam1 tasiyan siirdiiriilebilirlik kavrami, Latince’de “sustain” kelimesiyle
adlandirilmaktadir (Sen vd., 2018: 5). Sirdiiriilebilirlik kelimesinin kokenine
bakildiginda ise ilk defa 1713 yilinda Hans Carl Von Carlowitz’in “Sylviculture
Oeconomica” adli kitabinda siirdiiriilebilirlik kavraminin islendigi gortilmektedir.
Kitabin igeriginde ormanlarin siirekli olarak korunabilmesinin yolunun kesilen
agaclardan daha fazlasinin dikilmesinden gegtiginin iizerinde durulmus ve

strdiirtilebilirlik diistincesi bu sekilde ortaya ¢cikmistir (Acar, 2021: 351).



2.2. Siirdiiriilebilirlik Kavraminin Ortaya Cikisi ve Gelisimi

2.2.1. Biiyiimenin Sinirlar1 (1972)

Siirdiirtilebilirlik diisiincesi, 1970’11 yillarda uluslararasi toplantilarda dile
getirilmesiyle kabul gérmeye baslamistir. Bunlardan ilki ise 1972 yilinda Roma
Kuliibii tarafindan yayimlanan “Biiyiimenin Sinirlar1” adli kitapta gegmektedir.
Rapor niteliginde yayimlanan bu kitapta gelecek insanlarin gelecek donemlerde
karsilasacagi tehlikelerden bahsedilmistir (Akgiil, 2010: 135).

Bu raporda, bes degiskenden olusan bir model kullanilarak diinyanin
sistem dinamigi iizerinde durulmustur. Bu model 6rnegin, gida iiretiminin
artmasinin diinyada artan niifusa ve bu niifusun kaynak tiiketimine bagli olmasini,
sanayi gelisiminin artmasinin ise biiylimeyi desteklemesinin yaninda kaynaklarin

tiikenmesine ve kirlilige sebep olmasini icermektedir (capital.com.tr, 2022).

2.2.2. Stockholm Bildirgesi (Stockholm, 1972)

Siirdiiriilebilirlik kavraminin yayilmasini saglayan bir diger c¢alisma,
Haziran 1972’de Stockholm’de diizenlenen Birlesmis Milletler Insan Cergevesi
Konferansi’dir (Akgiil, 2010: 135). Bu konferansta insan ¢evresini korumanin ve
gelistirmenin zorunluluguna iliskin ortak bir bakis agis1 gelistirilmistir (Sohn,
1973: 423). Cevre lizerindeki kiiresel insan etkisinin boyutlari ele alinarak, gevre
politikalarinin gelistirilmesi yoniinde amag ve hedeflerin belirlenmesi i¢in adimlar
atilmigtir ve nihayetinde bir bildirge hazirlanmistir. Stockholm Bildirgesi’nin
ardindan kiiresel ¢evre sorunlari hakkinda farkindalik 6nemli Ol¢lide artmistir

(Handl, 2012: 1).

2.2.3. Brundtland Komisyonu (1987)

Stirdiiriilebilirlik kavrami ile kez Brundtland Komisyonu tarafindan
kullanilmistir ve siirdiiriilebilirligin ve siirdiiriilebilir kalkinmanin en temel tanimi
yine bu komisyonun hazirladig1 raporda gecmektedir (Yiicel, 2016: 161). 1987
yilinda yayinlanmis olan Brundtland Raporu’nda siirdiiriilebilir kalkinma
tanimlanirken “gelecek kusaklarin ihtiyaglarii karsilayabilme imkanlarini yok
etmeksizin, gliniimiizde var olan kusaklarin ihtiyaclarim1 karsilamasi™ ifadeleri

kullanilmistir (Yesilgelebi, 2020: 230).



Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu’nun hazirladigi “Report of the
World Commission on Environment and Development: Our Common Future”
isimli rapor 20 Mart 1987°de yaymlanmistir. Bu rapor, Gro Harlem Brundtland
liderliginde hazirlandigi i¢in “Brundtland Raporu” olarak adlandirilmaktadir
(Yiksel, 2018: 111).

Brundtland Raporu’nda sanayi devrimiyle birlikte hizli gelisim ve
ekonomik biiylime sonrasi ¢evreye verilen zarar ve doganin tahrip edilmesine
dikkat ¢ekilmis; biiyiime ve gelismenin ¢evreyi koruyarak da yapilabileceginin
miimkiin oldugu belirtilmis ve dogal kaynaklarin etkili sekilde korunmasinin
gerekliligi iizerinde durulmustur (WCDE, Our Common Future 1987; Ekergil ve
Gode, 2017: 860).

2.2.4. BM Cevre ve Kalkinma Konferansi (Rio de Janeiro, 1992)

1992 yilinda Brezilya’nin Rio de Janeiro sehrinde diizenlenen “Birlesmis
Milletler Cevre ve Kalkinma Konferansi” kapsaminda yapilan goriismeler
neticesinde atmosferde biriken sera gazinin iklimler lizerinde meydana getirdigi
etkiyi azaltmak amaciyla “Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve
Sozlesmesi” imzalanmistir. 178 Tllkeden devlet baskanlarinin katilimiyla
diizenlenen konferansta, insanlifin siirdiiriilebilir kalkinmanin merkezinde yer
alarak doga ile uyumlu, verimli ve saglikli sekilde yasama hakkina sahip oldugu
vurgulanmigtir (Tiras, 2012: 63). Konferansta Giindem-21 adi verilen belge
olusturulmus ve tarimda siirdiiriilebilirlik, kirsal tarimini tesviki, ormanlarin
gelistirilmesi, insan yerlesiminin siirdiiriilebilirligi gibi konulara detaylica yer
verilmistir (Bozlagan, 2005: 1020). Bu konferans sonrasinda “Siirdiiriilebilir
Kalkinma Komisyonu” olusturulmustur (Kayhan, 2013: 67). Bu komisyonun
amaci; konferans ¢ergevesinde dile getirilen ilkelerin gergeklestirilmesi ve etkili
bir sekilde uygulanarak takip edilmesine olanak tanimak, uluslararasi isbirligini
gelistirmek, ¢evre ve gelisim konularinda devletlerarasinda biitiinliigii saglayarak
Giindem 21’in bolgesel ve uluslararasi diizeyde gelisimini takip etmek olarak

belirlenmistir (Tiras, 2012: 63).

2.2.5. BM Insan Yerlesimleri Konferansi-Habitat IT (istanbul, 1996)



[lk kez 1976’da Vancover’da gerceklestirilen ve Habitat olarak
adlandirilan BM Insan Yerlesimleri Konferansi’ndan 20 yil sonra 3-14 Haziran
1996 tarihlerinde Habitat II Zirvesi Istanbul’da gergeklestirilmistir (Ozmehmet,
2008: 9).

Insan yerlesimleri konusuna dikkat cekilen bu konferansta, devlet
yetkilileri ve diger resmi makamlarca, insanlarin yerlesimlerini daha saglikli daha
yasanabilir ve daha gilivenli sekilde siirdiiriilebilir olmasi i¢in ¢alismalar
yapilmasmim 6nii acilmistir. Ozellikle gelismis sanayiye sahip iilkelerde,
stirdiirilemez tiiketim ve {retim kaliplarinin degistirilmesine, asir1 niifus
yigilmalarmin Oniine gegilmesine, artan fakirlik ve igsizligin onlenmesine ve
cevresel bozulmaya ilgi uyandirilmasi saglanmistir (Ozmehmet, 2008: 9). Ozetle,
bu konferansta, siirdiiriilebilir insan yerlesimleri ve kentlesme konusunda ¢esitli

gorliismeler gerceklestirilmistir.

2.2.6. Rio + 5 Forumu (New York, 1997)

Brezilya’nin Rio de Janerio sehrinde 1992’de gerceklestirilen Rio
Konferansi’ndan 5 yil sonra Giindem-21 isimli belgenin uygulandigina dair 5
yi1lda meydana gelen gelismelerin degerlendirilmesi i¢in Rio + 5 Forumu Haziran

1997°de New York’ta diizenlenmistir.

Bu toplantinin hedefleri arasinda (Giiler, 2003; Cankir, 2012: 378);

1. Rio Konferansi’ndan sonra siirdiiriilebilir gelismenin son durumunun
degerlendirilmesi,
2. Diinya’da meydana gelen yeni ve basarili siirdiiriilebilir gelisme

calismalarinin incelenmesi,

3. Rio Konferansi’'nda hedeflenen eylemlerin dogru ve yanlis yonlerini
belirlenmesi,
4. Teknoloji transferi, enerji, ulagim, su kitlig1 gibi konularin 6nceliklerinin
belirlenmesi,
5. Farkli wuluslarin  devletlerine ve uluslararast1  organizasyonlara

stirdiiriilebilir gelisme konusunda sozlerini yenilemeleri i¢in ¢agrida bulunulmasi

maddeleri yer almaktadir.



2.2.7. Kyoto Protokolii (Japonya, 1997)

Aralik 1997°de Japonya’nin Kyoto sehrinde diizenlenen BM Iklim
Degisikligi Cergeve Sozlesmesinde goriismeler neticesinde 1998 yili Mart ayinda,
Kyoto Protokolii isimli sdzlesme imza altina alinmaya baslamistir. Bu protokol,
cevre sorunlarii konu alarak iklim degisikligi, kiiresel 1sinma gibi konularla
miicadele edilmesi igin olusturulan bir cercevedir (Tokgdz ve Once, 2009: 260).

Protokoliin sartlar1 kisaca asagidaki gibidir (Sen vd., 2018: 4):

e Sera gazi1 salmim oranlarinin azaltilmasi i¢in yeni kanun, yonetmelik vb.
cikartilmasi,

e Atmosfere salman gaz oranlarmin dislirilmesi amaciyla farkli enerji
kaynaklarinin kullanilmast,

e Termik santrallerin karbon salinimin1 azaltacak ¢aligsmalar yapilmasi,

¢ Fosil yakitlarin kullaniminin azaltilarak bio dizel yakitlarin kullanilmas,

e Gereginden fazla karbon salinim1 yapan fabrika v benzeri tesislerden daha fazla
vergi alinmasi,

e Giines enerjisi ve niikleer enerjinin desteklenmesi seklinde maddeler yer
almaktadir.

Protokol, 1990 yil1 salinim oraninin %55’inden sorumlu olan 55 {ilkenin
katilimi ile gerceklesebilecekti. S6z konusu protokoliin yiikledigi sorumluluklarin
yalnizca gelismis iilkelere yiiklendigini ve bu durumun Amerikan ekonomisini
olumsuz etkileyecegini belirten Amerika 2001 yilinda protokolden ¢ekilmistir.
Ancak daha sonra 2002 yilinda Izlanda’nm ve 2004 yilinda Rusya’nin protokolii
kabul etmesiyle protokol gerceklesmistir.

2.2.8. Siirdiiriilebilir Kalkinma Zirvesi (Johannesburg, 2002)

Stirdiiriilebilir  Kalkinma Zirvesi 2002 yilinda Johannesburg’da
diizenlenmistir. Bu zirve sonucunda iki ana belge hazirlanmistir. Bu belgelerden
birisi “Uygulama Plan1” ikincisi ise “Siyasi Bildiri” dir (UN, 2002). Zirve sonrasi

hazirlanan Uygulama Plani’nin igerigi su sekilde 6zetlenebilir:

1. Yoksullugun bertaraf edilmesi,
2. Sirdirtlebilirlikten uzak tiretim ve tiiketim sekillerinin degistirilmesi,

3. Ekonomik ve sosyal kalkinmanin dogal kaynaklarla saglanmasi,
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Kiiresel diinyada siirdiirtiilebilirlik
Saglikta stirdiiriilebilirlik

Gelisme stirecindeki ada iilkelerinin siirdiirtilebilir sekilde gelismesi

A A

Afrika iilkelerinin siirdiiriilebilir sekilde gelismesi
Siirdiiriilebilir kalkinma dogrultusunda hazirlanan basliklar i¢in bir takim

hedefler olusturulmustur (UN, 2002):

1. Temiz suya ulasamayan ve atik su hizmeti almayan kisi sayisinin 2015
yilina kadar yariya indirilmesi,

2. Biyolojik ¢esitliligin yok olmasinin 2010 yilina kadar 6nlenmesi,

3. Insanligin yasam kosullarinin iyilestirilmesine yonelik eylemlerin 2020
yilina kadar alinmasi,

4. Insanoglunun yasam standartlarin1 iyilestirmeye yonelik tedbirler
alinmasi,

5. Enerji kaynaklarina erisemeyen insanlarin enerji kaynaklarindaki
paylarinin arttirilmasi,

6. Insan ve cevre saghgm olumsuz etkileyen kimyasal kullanimi ver
iiretimini azaltilmasi,

7. Kuraklik ile miicadelede kiiresel imkanlarin kullanilmasi,

8. Hava kirliliginin yok edilmesi icin uluslararasi ve ulusal diizeylerde
isbirliginde bulunulmasi,

9. Sirdiiriilebilir kalkinma i¢in ayrimcilik yapilmadan tiim uluslarin
faydasina olan ticari ve finansal faaliyetlerin gergeklestirilmesi,

10. Gelismekte olan {ilkelerin finansal borclarina iliskin yararl
mekanizmalarin olusturulmasidir.

Siirdiiriilebilir Kalkinma Zirvesi’nin diger bir 6nemli sonucu da Siyasi
Bildiri’dir. Bu bildiride siirdiiriilebilir kalkinma i¢in her iilkenin ulusal ve
uluslararasi diizeyde iizerlerine diisen sorumluluklar1 yerine getirmesi istenerek,
ekolojik dengenin korunmasi amaciyla dstlenmeleri gereken gorev ve

sorumluluklari belirtmektedir (Akgil, 2010: 142).

2.3. Siirdiiriilebilirlikle Ilgili Kavram ve Teoriler
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Isletmeler gerceklestirdigi faaliyetler sonucunda toplumsal ve ekonomik
saglarken, acidan dezavantajlar
(Yiiksel,

ettirebilmeleri igin ihtiya¢ duyduklar1 kaynaklarin, dogada siirli miktarda var

sosyal ve cevresel

2018:

acilardan fayda

dogurabilmektedir 111). Isletmelerin hayatlarini devam

oldugunu fark etmeleriyle birlikte siirdiiriilebilirligin 6nemi anlagilmistir.
Stirdiiriilebilirlik kavram1 Kidd’in de vurgulamis oldugu gibi yeni degil, uzun bir
gecmise sahiptir ve zaman i¢inde gelismistir (Kidd, 1992: Giovannoni ve Fabietti,
2013).

Tiim nesillerde temel insan ihtiyaclarinin karsilanmasi, insanligin yasam

standartlar1  korunmasi, ekosistemler ve dogal kaynaklarin korunmasi

sirdiiriilebilirligin -~ temelinde yer alan kavramlardir bu dogrultuda

stirdiiriilebilirligin temel ilkeleri tablo 1°de yer almaktadir (Cotter ve Hannan,

1999: 12).

Tablo 1. Siirdiiriilebilirligin Temel Ilkeleri

Sosyal, ¢evresel ve ekonomik unsurlar hakkinda verilen

Imkanlara Sahip

Entegrasyon kararlarda, isletmeler tiim bu wunsurlarin  uyumunu

saglayacak sekilde kararlar almalidirlar.
Toplumsal Tim toplumun destegi ve katihmi olmaksizin
Katilim stirdiiriilebilirligin saglanamayacaginin bilinmesi gerekir.
Tedbirl Cevreye verilen zararin geri dondiiriilemez bir tehdit olarak

edbirli

algilanmas1 ve gevresel siirdiirtilebilirligin saglanamamasi
Davranmak o

yalnizca yetersiz bilgiden kaynakli olarak algilanmamalidir.
Nesillerin Esit Bizden sonraki nesillerin, bizim sahip oldugumuz yer alti,

yer ustli kaynaklarinin tamamina ve erismeleri ve dogadan

Olmas1 sundugu faydadan yoksun kalmamalar1 gerekmektedir.
Stirdiiriilebilirligin tam anlamiyla devam edebilmesi i¢in
Stirekli
tyilestirmelerin ve gelismenin siirekli hale gelmesi 6nemli
Gelisme ]
bir zorunluluktur.
Ekolojik Biyolojik ¢esitliligin ve ekolojik dengenin korunmasi
Biitlinliik stirdiiriilebilirlik fikrinin temel yap1 tagini1 olusturmaktadir.

Kaynak: Cotter ve Hannan, 1999: 12

Siirdiiriilebilir kalkinmanin toplumsal bir kavram olmasiin yaninda,

“kurumsal siirdiiriilebilirlik” adiyla da kurumsal nitelikte uygulanmaktadir. Ancak
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stirdiiriilebilirlik kavram siirdiiriilebilir kalkinma kavramina kiyasla daha genis

kapsaml1 bir kavramdir (Yiicel, 2016: 161).

2.4. Siirdiiriilebilirligin U¢c Boyutu

Siirdiiriilebilirlik kavraminin hem literatiirde hem de raporlama pratiginde

cevresel, sosyal ve ekonomik olmak iizere toplam ii¢ temel boyut iizerinde

durulmaktadir. Siirdiiriilebilirligin ¢evresel, sosyal ve ekonomik boyutlarin

temelleri Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. Cevresel, Sosyal ve Ekonomik Boyut Temelleri

Cevresel Boyut

Dogada var olan ekolojik ¢esitliligin korunmast

Yeralt1 ve yer istii dogal kaynaklarin korunmasi

Tiiketilen iiriinlerin yenilenebilir olmasina 6zen gosterilmesi

el B A

Geri dontstlriilemeyen veya yenilenemeyen iirlinlerin  kullaniminin

azaltilmasi

Dogaya ve lizerinde bulunan canlilara verilen zararin en az diizeyde olmasi

Gegmisten gelen kiiltiirel ve tarihi dokularin korunmasi

Sosyal Boyut

Insanlhigin yasam standardinin yiikseltilmesi

Uluslarin sosyal agidan esitlenmesi

Kiiltiirel ve sosyal biitlinliiglin her toplumda korunmasi

Kisisel 6zliik haklariin korunmasi ve 6zgilirliigiin saglanmasi

A Rl B B I

Hem bireysel hem de toplumsal diizeyde herkesin siirdiiriilebilirlik

bilincinde hareket etmesi

Siirdiiriilebilirlige fayda saglayan durumlar hakkinda insanlarin

bilinglendirilmesi
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Ekonomik Boyut

Adaletin uluslararas1 diizeyde ve siirekli saglanmasi

Aligveriste haksizligin 6niline gecilmesi

Gelir dagiliminda adaletin saglanmasi

Haksiz fiyatlandirmanin 6niine gegilmesi

Yatirim politikalarinda etik kurallara riayet edilmesi

Maliyetlendirmede girdi ve ¢iktilarin dogru dagitilmasi

N o g B W e

Yerel ekonomilere destek verilmesi
Kaynak: Giiner, 2020: 21.

2.4.1. Cevresel Boyut

Stirdiiriilebilirlik kavrami 1970’lerden bu yana 6zellikle ¢evresel bakis
acistyla ele alinmistir. Cevre, insanlarla birlikte milyarlarca canli ve cansiz varligi
da i¢inde barindirir. Giinlimiizde karsimiza c¢ikan c¢evresel problemler tiim
diinyanin ortak bir sorunudur. Ozellikle II. Diinya Savasi’ndan sonra gériilen
kalkinma hareketi ile cok sayida iilkenin ekonomisi biiyiik bir gelisim gostermis
ancak bununla beraber diinya ekosisteminde de birgcok ¢evresel sorun meydana
gelmistir (Kaypak, 2011: 19). Kiiresellesme siireciyle birlikte uluslararasi ticaretin
gelismesi, sermayenin akigkan hale gelmesi gibi nedenlerle uluslararasi igletmeler
dretim faaliyetlerini ucuz is giicliniin oldugu gelismekte olan iilkelere
tagimiglardir. Bu isletmeler daha ¢ok dogal kaynaklarin ¢ikarilip islenmesi iizerine
faaliyet gostermektedirler. Otomotiv, elektronik, plastik, petro-kimya, ila¢ ve gida
endiistrileri 6nemli ¢evre sorunlarina neden olmaktadirlar (Toprak, 2006: 147).
Bu ¢evre sorunlarindan bazilar1 ve bunlarin sebepleri ile sonuglart kisaca
asagidaki sekilde 6zetlenebilir (Erten, 2004).

Hava kirliligi: Fosil yakit tiiketimin artmasi, atiklarin yakilarak bertaraf
edilmesi ve radyo aktif i1smnlar hava kirliligine sebep olurken; hava kirliligi
sonucunda kiiresel 1sinma, asit yagmuru, ozon tabakasinin delinmesi gibi
durumlar meydana gelmektedir.

Su kirliligi: Gereginden fazla giibre kullanimi, geri doniistliriillemeyen atik
sular, deniz, gol ve akarsulara birakilan kimyasal ve diger zararli maddeler su

kirliligine sebep olurken; bunlarin sonucunda akarsularda Kirlilik, deniz
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canlilarinin neslinde azalma, igme sularinda kirlilik ve salgin hastaliklar meydana
gelmektedir.

Toprak kirliligi: Atiklarin uygun sekilde bertaraf edilmemesi, giibre
kullanim1 ve pestisitlerin kontrolsiiz kullanimi toprak kirliligine sebep olurken;
toprak yapisinda agir metallerin artigina, topraktaki PH- degerinin olumsuz
etkilenmesine ve toprakta hastalik kaynaginin olugsmasina sebep olmaktadir.

Hayvan ve bitki tiirlerinin azalmasi: Asit yagmuru, orman ve diger dogal
yasam alanlarinin tahrip edilmesi ve monokiiltiir ziraat uygulamalar1 hayvan ve
bitki tiirlerinin azalmasina sebep olmaktadir.

Iklim degisikligi: Tropik ormanlarin yok edilmesi, fosil yakat tiiketimi ve
zararli gazlarin havaya karigmasiyla ozon tabakasi incelmekte, yeryiiziine zararl
1sinlar ulagsmakta ve ayn1 zamanda kiiresel 1sinma meydana gelmektedir.

Dolayistyla insan sagligi, havanin, suyun ve topragin kalitesi, hayvan ve
bitki ¢esitliligi ¢cevresel siirdiiriilebilirlik ¢ercevesi i¢cinde yer alir (Kaypak, 2011:
26). Sirdiirtlebilirlik kavrami 1970’lerden bu yana 6zellikle cevresel bakis
acisiyla ele alinmistir. Siirdiiriilebilirlige ¢evresel agidan bakildiginda yer alt1 ve
yer ustili dogal kaynaklarin stirekliliginin devam etmesi temel beklentidir.

Cevresel siirdiiriilebilirligin temel noktalarindan birisi ise atik yonetimidir.
Degerlendirilebilmesi miimkiin olan atiklarin bir takim fiziksel veya kimyasal
islemlerden gecgerek geri donistiiriilmesiyle kaynak kullaniminda tasarruf

saglanabilmektedir (Karabigak ve Ozdemir, 2015: 47).

Diinya ticaretinde Onemli bir yeri olan kimyasal maddeler iretim
faaliyetleri sonrasinda zehirli atitk durumunda dogal cevreye karigmaktadir.
Ormegin dogaya gaz halinde karisan atiklar (karbondioksit, metan, klorofloro
hidrokarbonlar, azot oksitler) atmosferde sera etkisi meydana getirerek kiiresel
1sinmaya sebep olmaktadir. Son 10.000 yilda atmosferdeki hava sicakligi degisimi
1-2 derece araliginda hareket ederken son yiizyilda 0.7 derece artis meydana
gelmistir (Yiicel, 2003: 102).

Sonug olarak, isletmelerin iiretim faaliyetleri neticesinde dogal eko-
sisteme verdikleri zarar1 azaltma caligsmalarinda bulunmasi ve dogal kaynaklarin
devamliligina fayda saglamasi c¢evresel siirdiiriilebilirlik baslig altinda

degerlendirilmektedir.
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2.4.2. Sosyal Boyut

Sirdiiriilebilirligin sosyal boyutunun temelinde insan ve toplum olgusu
yatmaktadir. Bir grubun sosyal acidan siirdiiriilebilir olmasinin iki kaynaktan yani
birey ve toplumdan gectiginden séz edilmektedir (Bilgili, 2017: 565).
Topluluklarin i¢inde bulundugu olumlu kosullar ve bu kosullarin iyilestirilmesi
stireci, sosyal siirdiiriilebilirlik hakkinda yapilmis en yaygin tanimlardan birisidir
(Morelli, 2011: 3).

Sosyal siirdiiriilebilirlik, toplumun benimsedigi degerlerin, toplumsal
iliskilerin, sosyal kimliklerin gelecege ne kadar tasabilecegi olarak
tanimlanabilir. Sosyal siirdiriilebilirligin temelinde egitim, saglik, beslenme,
barinma ve kiiltiirel faaliyetlerin korunmasi ile toplumsal biitiinliigiin devamliligt
yatmaktadir (Moldan vd., 2012: 5). Bunun yaninda sosyal acidan
stirdiiriilebilirligin altinda, dengelerin de korunmasiyla egitim, saglik, beslenme
ve diger temel hizmetlerden esit ve yeterli bir sekilde yararlanma yer almaktadir
(Tiras, 2012: 61). Siirdiiriilebilirlik {izerinde yapilan c¢aligmalar genellikle
ekonomik ve teknolojik agilardan ele alinsa da siirdiiriilebilirligin toplum ve birey
ile ilgili olan sosyal boyutu, siirdiiriilebilirlige sosyal bir perspektiften bakmanin
onemini ortaya koymaktadir. Diger bir degisle, siirdiiriilebilirlik ekonomik ve
teknolojik yeniliklerin yaninda sosyal gelisim ve degisimlerle de ilgili oldugundan
stirdiirtilebilirligin sosyal boyutunun da incelenmesi gerekmektedir (Bilgili, 2017:
565).

2.4.3. Ekonomik Boyut

Siirdiiriilebilirligin ekonomik boyutuna bakildiginda, genel kam olarak
sermayenin korunmasi ve kontroliiniin saglanmasi temel amagtir (Goodland,
2002; Bilgili, 2017: 563).

Brundland Raproru’ndan da anlasilacagi iizere “bugiiniin ihtiyag¢larini,
gelecek kuslaklarin da kendi ihtiyaclarini karsilayabilme imkanina engel
olmaksizin kargilamak” siirdiiriilebilirligin ekonomik boyutunu modern anlamda
tanimlar. Buradan hareketle, isletmelerin bu giin elde edebildigi gelirleri ve
yonettigi varliklar1 korumak ve bu kaynaklar ileriki kusaklara aktarabilmek
ekonomik siirdiiriilebilirligin temelinde yatmaktadir.

Stirdiiriilebilirligin ekonomik boyutunda varliklarin tiikkenme potansiyeli

de bir hayli 6énemlidir. Bu potansiyel sebebiyle, siirdiiriilebilirlik her zaman
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yenilenebilir dogal kaynaklar ekonomisinin merkezi bir unsuru olmustur (Vivien,
2008: 4). Ayni1 zamanda refah kavrami da ekonomik siirdiiriilebilirligin temel
gostergesidir. Strdiiriilebilir refahin temelinde 6lgiilebilir bir ekonomik degere
sahip olmak ve zaman ic¢inde refahin muhafaza edilmesini saglamak yer
almaktadir (Bilgili, 2017: 563).

Diinya {ilkeleri temel politikalarini olustururken yilizyillardir ekonomik
cercevede diisiinmektedirler. Ekonomik bakis agisinin temelinde ise biiylime
kavrami yatmaktadir. Ekonomi politikalari1 olusturulurken de ayni sekilde biiylime
esast lzerinde durulur. Buna karsin hizli ekonomik biiyiime, hem dogal
kaynaklarin daha ¢ok kullanilmasi hem de zararlt maddelerin ortaya ¢ikmasiyla
giin gectikce c¢evreye daha ¢ok zarar verir duruma gelmistir. Bu nedenle
bliylimeyle birlikte ekonomi ve c¢evre politikalar1 arasinda ¢ikar catigmasi
dogdugundan; siirdiiriilebilirligin ¢evre boyutu, ekonomik siirdiiriilebilirligin
ontine gegen bir kavram olarak goriiliir (Tutulmaz, 2012: 613).

Sonug¢ olarak, isletmelerin finansal olarak olgiilebilen, maddi olan ve
olmayan sermayesinin bu giinden gelecege verimli bir sekilde yonetilmesi

ekonomik siirdiiriilebilirlik olarak gosterilebilir.

2.5. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Modelleri

Kurumsal siirdiiriilebilirlik, stirdiiriilebilir kalkinma ilkelerinin, isletmeler
acisindan  degerlendirilmesidir  (Signitzer ve Prexl, 2007:2). Kurumsal
stirdiiriilebilirlik, isletmelerin su an ihtiya¢ duydugu beseri sermaye ve dogal
kaynaklara ileri ki zamanda da erisebilme imkanina olanak saglayan stratejiler
gelistirilmesi ve bu stratejilerin  aligkanlik haline getirilmesi seklinde

tanimlanabilir (Roca ve Searcy, 2012: 104; Ekergil ve Gode, 2017: 861).

2.5.1. Stead ve Stead Modeli (1992)

Stead ve Stead tarafindan gelistirilen bir kurumsal sorumluluk modeli olan
stirdiiriilebilirlik isletmelerin 6nemli bir pargasi olmakla birlikte temel bir deger
olarak da kabul etmektedir. Kurumsal siirdiiriilebilirlik isletmelerin uzun vadeli
plan ve vizyonunu gostermektedir. Bu modelde isletmelerin uzun vadeli finansal

faydalar elde etmesi amaglanirken; isletmelerin 6nemli sorumluluklarindan
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birisinin de ¢evrenin korunmasi oldugunun {izerinde durulmaktadir (Welford vd.,
1998: 47). Bu modelde 6nemli olarak goriilen degerler sunlardir (Welford vd.,
1998: 48);

Biitiinliik: Diinya, kendi alt sistemlerini i¢inde barindiran ve bu alt
sistemlerin arasinda ki dengeyi olusturan bir yapiya sahiptir. Diinya ekosisteminin
stirdiirtilebilir bir yapida olmasi i¢in tahsisli alt sistemler arasindaki baglantilarin
dengelenmesi 6nemlidir.

Gelecek nesiller: Gelecek nesillerin stratejik degerlerini anlamak ve takdir
etmek, siirdiiriilebilir bir ekonomik ve ekolojik dengenin saglanmasina yardime1
olabilir.

Toplum: Toplum, esas olarak toplulugu olusturan birey ve kurumlarin
deger ve beklentileri ¢ercevesinde sekillenir ve bunlar biligsel olarak karmasik
aglarla birbirine baglanir.

Kalite: Kalite, iiretilen {riinler arasindan sadece kusurlu iirlin sayisini
belirlemek degildir. Isletmenin iirettigi iiriin ve hizmetlerin ne sekilde olmasi
gerektigini bildiren bir anlayistir.

Bu model agisindan bakildiginda, isletmenin vizyonu ¢ok Onemli bir
noktadadir. Isletmelerin vizyonlar1 olustururken siirdiiriilebilir kalkinma kavrami
dikkate alinirsa, isletmeler bu vizyonlar1 sayesinde hem uzun vadeli karini
artiracak hem de ¢evre icin tanimlanan siirdiiriilebilir stratejiler sayesinde kendini

gelistirecektir (Welford vd., 1998: 48).

2.5.2. Shrivastava ve Hart Modeli (1995)

Shrivastava ve Hart, gelistirdikleri kurumsal siirdiirtilebilirlik modelinde
misyon ve vizyon ifadelerine biiyiik dnem verdikleri anlasiimaktadir. Isletmelerin
kurumsal siirdiiriilebilirlik yoniinde bir degisim yasayabilmeleri igin sirketin
stirdiiriilebilirlik ile ilgili kurumsal bir hedefinin olmasi gerekmektedir. Bu
yaklagim, tamamen ¢evresel yaklasimlardan daha derin bir yaklasim
gostermektedir. Bu modele gore isletmenin siirdiirtilebilirlige bakisi, isletmenin
performansi tizerinde 6nemli bir faktor olarak goriilmektedir. Shrivastava ve Hart,
isletmelerin gitgide daha fazla ¢evre politikas1 uygulamaya basladigini kaydetti.
Onlemler genellikle atik yonetimi, kirliligin dnlenmesi, geri doniisiim ve cevre
caliganlarinin istthdami gibi bazi basit ve maliyet diisiiriicii onlemlerin Otesine

gegmemektedir. Bu tiir 6nlemlerin etkisi az ya da ¢ok sinirlt oldugu i¢in "bant
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destek ¢oziimleri" olarak adlandirilirlar. Bazi isletmeler de siirdiiriilebilir
kalkinma fikrini sirketin tim yasam dongiisiine uyarlayarak yeni yesil is ve
teknolojilerini (Yeni Yesil Isletmeler ve Teknolojiler) hayata gegirdi. Bu
iicretlendirme stratejilerine ve organizasyon

isletmeler, siirdiirtilebilirligi

kiiltiiriine uyarlayan isletmelerdir. Tablo 3’de Shrivastava ve Hart’in 6zetledigi

stirdiiriilebilir igletmenin tasarimi gériilmektedir.

Tablo 3. Siirdiiriilebilir Isletme Tasarimi

Gegici Daha Ciddi . Ce
Coziimler Coziimler Derin Degisiklik
?rgi V::nlarln Cevreye verilen Sirket amacinin
Misyon azal tﬂmasml degerin birinci stirdiiriilebilirlik
saglamak oncelik olmasi olarak kabul edilmesi
Klrhl.lge peden Yesil is ve yesil <
Strateii olan islerin iriin anlavising Dogal kaynak
J ortadan Een : msen?ei tilketimini azaltmak
kaldirilmasi
Yesil liretim Yesil teknolojiler Eigl({h?j?ﬁlebilirlik
Yetkinlik teknikleri iiretmek amaciyla i ercevesinde
kullanmak birlikleri kurulmasi | <% .
sekillendirmek
]E;Oenf;ngln Cevresel
Yapi/Sistemler olarakykabul performansin Tam maliyet hesab1
edilmesi odiillendirilmesi
et Uriinlere cevresel Paydaglar ile
Stirecler/Kiiltiir Ij;{éﬁ;gqler; tasarimlar stirdiirtilebilir
uygulanmasi entegrasyon
Cevresel Stirdiirtilebilirligin
Performans Cevre denetimi | performansin halka |temel performans
duyurulmasi olarak gosterilmesi

Kaynak: (Shrivastava ve Hart, 1995: 163).
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2.5.3. Gladwin, Kennely ve Klause Modeli (1995)

Gladwin ve arkadaglarinin ortaya koydugu kurumsal siirdiiriilebilirlik
modeline gore, sosyal siirdiiriilebilirlik icerisinde kurumsal yonetisimin en
onemli kosulu, giicli bir degisim lideri ile siireci yoOnetmektir. Ancak
stirdiiriilebilir kalkinma cergevesinde is yapmak isteyen bir yoneticinin belirli

oncelikleri vardir. Bu 6ncelikler su sekilde siralanabilir (Gladwin vd., 1995: 42);

* Sirketin sosyal ve ¢evresel yonleriyle ortak bir vizyona ilham vermek,

* Sirketin organizasyon kiiltiiriini siirdiiriilebilir davranigi yonlendiren ve
destekleyen bir diizeye getirmek,

« Sirketin karsilasabilecegi yeni {riinler, yeni cografyalar gibi
siirdiiriilebilir kalkinmanin firsatlarin1 degerlendirebilecek ve siirdiiriilebilir
kalkinmanin sirketten bekledigi gereksinimleri karsilayabilecek diizeyde orgiitsel
ogrenmeyi 6zendirmek.

« Sirket i¢inde siirdiiriilebilir davranis1 baglatmak ve g¢alisan sahipligini
destekleyen odiiller ve tesvikler saglamak,

» Siirdiirtilebilir performansi gostermek i¢in sirket diizeyinde yetkinlikleri
gelistirmek,

* Sirketin etkilesim i¢inde bulundugu calisan ve miisterileri siirdiiriilebilir
davranisa 6zendirmek.

« Siirdiirtilebilirligi 6diillendiren kamu politikalarinin gelistirilmesi i¢in
caba sarf etmek.

* Pazar basarisin1 onemseyen sorumlu ve siirdiiriilebilir is bagarisini tesvik
edin.

Tiim bunlardan anlasildig: tizere, Gladwin ve digerleri tarafindan modelde
vurgulanan noktalar orgiitsel degisim, giiclendirme, etik 6grenme ve egitime

odaklidir.

2.5.4. Callens ve Tyteca Modeli (1995)

Callens ve Tyeca'nin ortaya koydugu kurumsal siirdiiriilebilirlik modeli,
farkl1 seviyelerde temel gostergeleri dikkate almaktadir. Model, toplam dort
boyutlu bir yapiy1 temsil etmektedir. Sosyal, cevresel ve ekonomik boyutlara ek
olarak, tiim boyutlarin siirdiiriilebilir kalkinma itizerindeki etkisini inceleyen bir

baska boyut daha vardir. Bu boyut ise siirdiiriilebilir kalkinmanin ortak
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gostergeleri olarak yani sosyal, ¢evresel ve ekonomik boyutlarin birlesimi olarak

karsimiza ¢ikmaktadir (Callens ve Tyteca, 1999: 44).

Tablo 4’de gosterilen sekilde isletmelerin siirdiiriilebilirligi dort alt

boyutta ele alinmaktadir. Bu boyutlar; ekonomik, sosyal, ¢evresel ve genel

gostergelerden olugmaktadir. Ayrica bu boyutlar ii¢ farkli diizeyde incelenmistir.

Tablo 4. Callens ve Tyteca Kurumsal Siirdiirtilebilirlik Modeli

Ekonomik |Sosyal Cevresel ..
Gosterge Gosterge Gosterge Genel Gosterge
Ka,t ma Istihdam,
deger,
Seviye:1 Calisma e
Uriin Pazar payi, Kosullar1, Yasam dongiisii
Ekonomik | Miisteri
omiir memnuniyeti
Karlilk,  |Verimlilik, | §CVreseletki
degerlendirmesi,
Pazar pay1, |Istihdam, g{fgﬁﬁlksel
. ’ Siirdiiriilebilir
Seviye:2 | Marka Ortalama Performans Kalkimnma
Isletme imaji, iicret, gostergeleri kayitlari
Uretim . Bilimsel
. Is kazasi, o
hacmi, gostergeler,
Cevre
Hasilat, Devamsizlik muhasebesi,
Ekonoml_k .| Net ulusal hasila, Surdurulebﬂl_r
e refah seviyesi, refah endeksi,
Seviye:3 g
- Gayri Safi
Ulkeve | \filli Hasulat |+ . Zayif
Sehir Issizlik Ulusal ¢evre siirdiiriilebilir
durumu hesaplari ..
gosterge

Kaynak: (Callens ve Tyteca, 1999: 44; Giinal, 2019: 26; Welford vd., 1998: 47)

2.5.5. Van Someren Modeli (1995)

Van Someren'in ortaya koydugu kurumsal siirdiiriilebilirlik modelinin

cikis noktasi cevre ve gelecektir. Bu baglamda iiriinlerin geri doniisiim ve geri

kazanim stratejilerinin bir pargasi olarak kullanilmasi 6nemlidir. Ayrica bu model

iirlin odakl goriinse de hizmet firmasina uzun vadeli bir bakis acis1 saglamakta ve

tedarik zinciri i¢in 6nemli olan bir yap1 olusturmaktadir. Bu modelin temel amaci,
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sirketin uzun vadeli sekilde finansal acidan kalkinmasini saglamaktir. Ancak,
sirketin ekonomik gelisiminin saglanmasi i¢in ¢evresel gelisimin de saglanmasi
gerekmektedir. Isletmeler, uzun vadeli ekonomik kalkinma icin c¢ok ¢esitli
yenilikleri kullanmak zorundadir. Hedeflenen bir inovasyon stratejisi, is
diinyasinda hem ekolojik hem de pazar ortamini tanimlamaya yardimei olur (Van

Someren, 1995: 23).

2.5.6. Welford Modeli (1997)

Bu model, isletmelerin siirdiiriilebilirligi saglamak igin {i¢ yonlii bir
yaklagima sahip oldugunu vurgulamaktadir. Modelin ¢ikis noktasi, isletme
faaliyetlerinin bu {li¢ boyut tizerindeki etkisidir. Sirketin asil hedefi olan ekonomik
kalkinmay1 saglamaya calisirken meydana olumsuzluklar1 azaltmak zorunda
olmasidir. Modelin baslangi¢ noktasi olan ve sirketin faaliyetleri araciligiyla
etkisini belirleyen degiskenler Tablo 5'te gosterilmektedir (Welford vd., 1998:
45).

Tablo 5. Welford’un Sturdiriilebilir Kalkinma Modeli

Boyut Hedefler Araglar

Uriin yasam ddngiisiiniin

Mamiiller, degerlendirmesi, Islevselligin
degerlendirmesi,

retim Hizmetler, Fuzansal go§terg§lerln

degerlendirilmesi

Karlar,

Stoklar

Istihdam ve istihdam Istihdam politikalar1 ve denetimleri,

) uygulamalari,
Insanlar
. Paydas degerlendirmesi, sosyal
Diger paydaslar uygunluk denetimleri
Cevresel iyilesme, Kurumsal ¢evre yonetimi
Gezegen Tiirlerin korunmasi Cevre denetimi

Egitim

Kaynak: Welford vd., 1998: 45
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2.6. Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi ve Raporlama Teorileri

Siirdiiriilebilirlik raporlamasi, isletmelerin sosyal, ¢evresel ve ekonomik
performanslarini  Olgerek anlamalarina, aktarmalarina ve geleceg§e yonelik
hedeflerini belirleyerek cevrelerinde meydana gelen degisimi daha etkin bir
sekilde yonetmelerine yardimci olmaktadir (Yesilgelebi, 2020: 230).

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’na gére isletmelerin yonetimleri ile
diger paydaslarin arasinda etkin bir iletisimin ve hesap verilebilirligin
saglanmasinda siirdiiriilebilirlik raporlarinin 6nemli oldugu vurgulanmstir.
Stirdiiriilebilirlik raporlari, igletmenin finansal olan ve olmayan performanslari
arasindaki iligskiyi gosterirken, isletmenin yOnetim anlayisi, hedefleri ve
stratejileri hakkinda da paydaslara bilgi saglamaktadir (IMKB 2011: 5; Aksoy,
2019: 325).

Siirdiiriilebilirlik raporu bir kuruluslarin ¢evresel, toplumsal ve ekonomik
konularda meydana getirdigi olumlu veya olumsuz etkiler hakkinda bilgiler
icermektedir. Boylece siirdiiriilebilirlik raporlamasi sayesinde soyut durumlar
daha somut ve Olciilebilir hale getirilebilmektedir. Bu sayede kuruluslarin
gerceklestirdigi  faaliyetlerin  ¢evresel, toplumsal ve ekonomik anlamda
dogurdugu sonuglar yonetilebilmektedir (GRI, 2013: 3; Yiiksel vd., 2018:112).

Siirdiiriilebilir kalkinmanin saglanabilmesi icin, {ilkelerin ekonomisini
olusturmada temel ekonomik birim olan isletmeler iizerinde durulmasi
gerekmektedir. Ekonomik siirdiiriilebilirlik, uzun vadede isletmelerin finansal
getirilerini devam ettirebilmek ve ylikseltebilmek i¢in isletmenin kaynaklarinin en
etkin bicimde degerlendirilebilmesidir. Bununla beraber, isletmenin asil amact her
ne kadar finansal getiri elde etmek olsa da, alinan kararlarda ekonomik
stirdiiriilebilirlikle birlikte sosyal ve cevresel strdiiriilebilirlik {izerinde de
durulmalidir (Ertan, 2018: 464).

Isletmelerin faaliyetleri neticesinde donemsel olarak finansal olan ve
olmayan sonuglarin1 kamuya paylagsmalarina yardimecr olan siirdiirtilebilirlik
raporu yaymlamak diinya {iizerindeki bazi iilkelerde yasalarla zorunlu hale
gelirken, iilkemizde ise isletmeler gonillii olarak yayinlamaktadir.
Stirdiiriilebilirlik raporu sunmanin isletmelere sagladig faydalar agagidaki sekilde

siralanabilir (Ertan, 2018: 465):
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. Isletmelerin ama¢ ve hedeflerine ulasabilmeleri icin gerekli olan
yeteneklerini  gelistirir, Cevresel kararlarin uygulanmasimi  ve takibini
kolaylastirir,

. Cevresel agidan isletme i¢indeki bilinci artirir,

. Isletmenin ve yonetimin mesajlarini agikga belirtebilmesine yardimei olur,
. Seftfaflik diizeyini olumlu etkiledigi i¢in isletmeye duyulan giiveni artirir,
o Isletmenin itibarimni olumlu ydnde etkiler,

o Tasarruf saglar,
o Verimliligin artmasina yardimci olur,

. Calisanlarin motive olmasini saglar.

2.6.1. Mesruiyet Teorisi

Mesruiyet teorisi, bir organizasyonun ya da kurumun varliginin ve
faaliyetlerinin halk tarafindan kabul edilebilirligini agiklamaya c¢alisan bir
sosyolojik teoridir. Bu teoriye gore, bir organizasyonun mesruiyeti, toplumun
onayini kazanmasi ve kabul edilmesi ile saglanir (Deegan, 2018; 2315).

Bu teori, ti¢ farkli mesruiyet tiiriinii tanimlamaktadir (Scott, 2014; 138).

Yasa Temelli Mesruiyet: Bir organizasyon, yasal olarak kurulmus ve
hiikkiimet tarafindan onaylanmissa, bu organizasyon yasa temelli mesruiyete
sahiptir. Bu tiir mesruiyet, kurulusun hiikiimetin ve toplumun kurallarina
uymasiyla kazanilir.

Normatif Mesruiyet: Bu tiir mesruiyet, organizasyonun toplumun kabul
ettigi normlara ve degerlere uygun davranmasiyla kazanilir. Ornegin, bir sirketin
etik standartlara uygun davranmasi, normatif mesruiyet kazandirabilir.

Bireysel Mesruiyet: Bu tiir mesruiyet, bir organizasyonun liderleri ve
calisanlarmin toplumda saygin kisiler olmasiyla kazanilir. Isletme liderlerinin
toplumda itibarli olmasi, organizasyonun da mesruiyetini artirabilir.

Mesruiyet teorisi, organizasyonlarin toplum tarafindan kabul edilmesi i¢in
gerekli olan mesruiyeti saglama siirecini agiklar ve bir organizasyonun
mesruiyetinin  kaybedilmesinin, toplum tarafindan kabul edilemez olarak

goriilmesinden kaynaklandigini savunur (Owen, 2007).
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2.6.2. Paydas Teorisi

1930’larda Amerika’da meydana gelen Biiyik Buhran doneminde
calisanlar, ortaklar, miisteriler ve devlet gibi isletmelerin dogrudan veya dolayli
olarak etkilesim halinde bulundugu kisi ve kurumlar paydas olarak adlandirilmaya
baslamistir. Paydas teorisi, bir organizasyonun sadece hissedarlarina degil, ayni
zamanda tim paydaslarina (miisteriler, calisanlar, toplum, tedarik¢iler vb.)
odaklanan bir igletme felsefesi ve yaklagimidir. Bu teoriye gore, organizasyonlarin
faaliyetleri, sadece kar amaci giitmekle sinirli kalmamali, ayn1 zamanda tiim
paydaslarinin ihtiyaglarini karsilamalidir (Mitchell vd., 1997; 854). Paydas
teorisinin daha iyi anlagilmasi i¢in igletmedeki i¢ ve dis ¢evreleri anlamak gerekir.
Isletmenin i¢ ¢evresi ortaklar ve ana hissedarlar, yonetici ve diger ¢alisanlardan
olusmaktadir. Isletmenin dis gevresi i¢in ise miisteriler, rakipler, tedarik¢iler ve
kamu kurumlart 6rnek verilebilir (Freeman ve McVea, 2005). Bu teori,
organizasyonlarin siirdiiriilebilirligi ve uzun vadeli basaris1 i¢in oldukca
onemlidir. Organizasyonlar, sadece kar amaci giliderek, miisteri memnuniyeti,
calisan refahi, toplum ve gevre gibi diger paydaslarin ihtiyaclarini g6z ardi ederek
uzun vadeli siirdiiriilebilirligi riske atabilirler. Bu nedenle, paydas teorisi,
organizasyonlarin tiim paydaslarina esit oncelik vermesini ve faaliyetlerini bu
dogrultuda yonlendirmesini o6nerir (Freeman, 1999: 233). Bu baglamda
isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik agisindan i¢ ve dis paydaslarin hepsine

kars1 sorumlu oldugu anlasilmaktadir.

2.6.3. Kurumsallasma Teorisi

Kurumsallagsma teorisi, bir organizasyonun kurumsal bir kimlige sahip
olmas1 ve belirli kurumsal yapilarin ve uygulamalarin benimsenmesi siirecini
aciklamaya ¢aligan bir sosyolojik teoridir. Bu teoriye gore, organizasyonlar, belirli
bir kurumsal kimlik ve yap1 benimseyerek, belirli bir toplumda ya da endiistride
kabul edilebilirliklerini artirabilirler (Carney ve Gedajlovic, 2002: 2).

Kurumsallagsma teorisi, organizasyonlarin kurumsal kimliklerini belirli bir
sekilde yOnetmeleri gerektigini savunur. Bu, organizasyonlarin kurumsal
yapilarini, uygulamalarini ve degerlerini siirekli olarak gézden gegirmelerini ve
toplumun degisen ihtiyaclarina uygun olarak gilincellemelerini gerektirir

(Yazicioglu ve Kog, 2009: 499).
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Bu teori, organizasyonlarin kurumsal bir kimlige sahip olmasi ve belirli
kurumsal yapilarin benimsenmesi sayesinde, daha istikrarli ve 6ngoriilebilir hale
gelebilecegini ve daha etkili bir sekilde yonetilebilecegini savunur. Bu yaklagim
aynt zamanda, kurumsallagsmanin, organizasyonlarin uzun vadeli basarisi ve
stirdiirtilebilirligi i¢in de 6nemli oldugunu belirtir (Karavardar, 2011: 160).

Kurumsallagma teorisi, 6zellikle biiyiik organizasyonlar igin gegerlidir ve
bu tiir organizasyonlarin belirli bir diizeyde kurumsallasmalarinin, faaliyetlerini
daha verimli ve etkili hale getirebilecegi diistiniilmektedir (Demir ve Sezgin,
2014: 707).

2.7. Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi Standartlar:

Siirdiiriilebilirlik raporlamasi, bir kurulusun ¢evresel, sosyal ve yonetigim
(ESG) performansin1 paydaslarina bildirmesi i¢in kullanilan bir aragtir. Bu
raporlar, kuruluslarin siirdiiriilebilirlik konularina olan yaklasimlarini, hedeflerini
ve performanslarini agiklamalarini saglar.

Stirdiiriilebilirlik raporlamasi, farkli standartlar ve rehberlikler temelinde

gergeklestirilebilir. Bazilari sunlardir (Altun, 2018: 41):

e Kiiresel Raporlama Girisimi (1997): Isletmelerin ekonomik, sosyal ve ¢evresel
performans seviyelerine dair ilkeleri belirleyen raporlamadir. Kiiresel capta en
cok kabul edilen gostergeleri sunmakta ve ekonomik, cevresel ve sosyal
raporlamalar1 bir biitiin halinde degerlendiren raporlama isletmeler igin
stirdiiriilebilirlik rehberi niteligindedir.

¢ AA1000 (Accountability 1000) (1999): Isletmelerin gergeklestirdigi tiim
faaliyetleri tiim paydaslarina sunmasi gerektigini savunan ve ahlaki boyutta hesap
verilebilirlik ilkesini destekleyen standartlardir.

eBirlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler Sézlesmesi (2000): Bu sozlesme,
isletmelerin etki alanlarina giren insan haklari, ¢alisma kosullari, cevre ve
yolsuzlukla miicadeleyi benimseyen ve raporlarin bu dogrultuda diizenlenmesini
gerektiren ilkeleri igermektedir.

¢OECD Cok Uluslu Isletmeler Genel ilkeleri (2000): Bu ilkeler devletler

tarafindan ¢ok uluslu isletmelerin faaliyetlerini uluslararast standartlarda
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stirdiirmesi i¢in ilkeler sunmaktadir. Siirdiiriilebilirligin saglanmasinin 6n kosulu
olarak isletmelerin faaliyetlerini gergeklestirdigi iilkelerde yerel politikalar
benimsemesi amacini tagimaktadir.

eKarbon Saydambhk Projesi (2008): Bu raporlamanin temel amaci, iklim
degisikligi, ormanlarin korunmasi ve tedarik zincirinin neden oldugu g¢evresel
riskleri ortaya ¢ikarmaktir.

e Entegre Raporlama (2010): Entegre raporlama yani diger adiyla biitlinlesik
raporlama, igletmelerin finansal ve finansal olmayan bilgileri bir arada sunan ve
ikisi arasindaki baglantiy1 kuran raporlama ¢esididir.

¢1SO 26000 (2010): Siirdirilebilir kalkinmanin desteklenmesini saglayan ve
sosyal sorumluluk kavramini destekleyen SA 80000 standardi olarak bilinen ISO

26000, tiim kurum ve kuruluslarin kullanmasina olanak taniyan bir standarttir.

2.7.1. Kiiresel raporlama girisimi (GRI)

Isletmelerin paydaslari, yayimlanan siirdiiriilebilirlik raporlarinin agik,
anlagilabilir, kiyaslanabilir ve Olgiilebilir olmasinmi isterler. Bu ihtiyaglarin
giderilebilmesi icin belirli standartlarin olusturulmasi gerekir. 2000’1 yillarda
stirdiiriilebilirlik raporlarinin 6nceden belirlenmis standartlar etrafinda toplanarak
raporlanma ihtiyaci ortaya c¢ikarken, bu standartlar tiim diinyada onde gelen
kiiresel raporlama cergevesi olan Global Raporting Initative (GRI) baslig: alinda
ki G4 cercevesini meydana getirmistir (Ozgiil ve Giirol, 2019:111).

Diinyada en Onde gelen ve yaygin sekilde kullanilan raporlama
cergevelerinden birisi olan Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi i¢in bir rehber olan ve
Tiirkge literatiirde “Kiiresel Raporlama Girisimi” olarak adlandirilan “Global
Reporting Initiative” (GRI) 1997 yilinda hazirlanmaya baslamustir. Tk kilavuz
2000 yilinda yaymlanmstir. Ikincisi olan “GRI G2” ise 2022 yilinda
yayinlamistir. Kiiresel Raporlama Girigimi iiyelerinin bu rehberi her gecen giin
degisen kosullara uygun sekilde gelistirmesi istegiyle “GRI G3” i ortaya
cikardilar. Daha sonra ise 2016 yilinda “GRI G4” ilkeleri yayinlanmistir.

Birlesmis Milletler Cevre Programi destekli olarak olusturulan GRI,
kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayiginin gelismesi ve sirdiiriilebilirlik hakkinda

yapilan ¢alismalarin rapor haline getirilmesini tesvik etmek i¢in hazirlanmigtir.
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GRI 103 standardinda, bir isletmenin yonetisim modelinin agiklanmast,
ekonomik, cevresel ve sosyal etkilerini nasil yonettigine dair bilgilerin
derlenmesini saglar. GRI 200 standardinda ekonomik gostergeleri, GRI 300
standardinda ¢evresel gostergeleri ve GRI 400 standardinda ise sosyal gostergeleri
icermektedir (Bakardjieva, 2016: 31).

2.8. Borsa Istanbul (Bist) Siirdiiriilebilirlik Endeksi

Borsa Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksi, siirdiiriilebilirlik konusundaki
anlayzs, bilgi ve uygulamalarin artmas1 amaciyla Borsa Istanbul’da islem goren
ve kurumsal siirdiiriilebilirlik performanslari iist seviyede olan isletmelerin
paylarinin yer aldigi bir endekstir. Endekste yer alan isletmeler, siirdiiriilebilirlik
konularina yatirim yaptiklarini ve bu konularda basarili olduklarini gosterirler. Bu
endeks, strdiirilebilirlige yonelik en iyi uygulamalari tesvik etmek igin

tasarlanmistir (Www.borsaistanbul.com, 2022).

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi, yatirimcilara siirdiiriilebilirligi gz
oniinde bulundurarak yatirim yapma firsati sunar. Bu endeks, yatirimcilarin,
sadece finansal performansi degil, ayn1 zamanda cevresel, sosyal ve yonetisim
performansini da dikkate aldiklar1 bir yatirim yapmalarini saglar (Bist, 2020: 7).

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi, Tiirkiye'de siirdiiriilebilirligi tesvik etmek
ve isletmelerin siirdiiriilebilirlik konusunda farkindalik kazanmalarina yardimci

olmak icin énemli bir aractir (Unal ve Yiiksel, 2017: 266).

2.9. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Performansimin Ol¢iimii i¢in Kullanilan

Gostergeler

Kurumsal siirdiiriilebilirlik gostergeleri ile ilgili literatiire bakildiginda,
arastirmacilar siirdiiriilebilirligi tanimlamak icin sosyal, ¢evresel ve ekonomik
boyutlara ayr1 ayr1 gostergeler tanimlanmasi gerektigi konusunda hemfikirdirler.
Ancak gostergeler agisindan birbirine benzeyen ancak birebir ayni olmayan

gostergeler tanimladiklari goriilmektedir (Turhan vd., 2018; 30).
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2.9.1. Sosyal Gostergeler

Siirdiiriilebilirligin  sosyal gostergeleri, bir isletmenin sosyal ag¢idan
sirdiiriilebilir olup olmadigimin oOlgiilmesinde kullanilan verilerdir. Bu
gostergeleri baglicalar1 egitim, saglik, sosyal adalet ve insan haklar1 seklinde
siralanabilir. Bir toplumun egitim diizeyi, o toplumun sosyal siirdiiriilebilirliginin
bir gostergesi olarak kabul edilir. Okuryazarlik orani ortalama egitim siiresi ve
okul 6ncesi egitim olanaklar1 gibi faktorler g6z 6niinde bulundurulur. Bireylerin
saglik durumu, sosyal siirdiiriilebilirligi belirleyen faktdrlerden biridir. Is kazas
oranlari, meslek hastaliklari, saglik hizmetlerine erisim olanaklart gibi faktorler
g6z Oniinde bulundurulur. Gelir, egitim, cinsiyet, irk ayrimi gibi konularda yer
alan sosyal esitsizlikler sosyal siirdiiriilebilirlikteki etken gostergeler igerisinde

yer almaktadir (White, 2005: 43).

2.9.2. Cevresel Gostergeler

Cevresel siirdiiriilebilirlik, bir sirketin faaliyetlerinin cevresel etkisini
azaltmak ve dogal kaynaklar1 korumak i¢in aldig1 onlemleri kapsar. Cevresel
gostergeler, bir sirketin ¢evreye olan etkisini 6lgmek ic¢in kullanilan
gostergelerdir. Karbon ayak izi, enerji tiikketimi, su kullanimi, atik yonetimi gibi
basliklar sirketin ¢cevreye olan etkisinin 6l¢iimiinde kullanilan yaygin 6l¢iitlerdir.
Isletmenin ne kadar enerji tiikettigi ve faaliyetlerini gerceklestirirken enerji
tasarrufu hakkindaki agiklamalar1 enerji tiiketimi bagligr altinda degerlendirilir.
Isletmenin iiretim, ulagim faaliyetleri, enerji kullanim1 ve diger faaliyetleri sonucu
dogaya saldigt sera gazi miktart karbon ayak izi bash@ altinda
incelenebilmektedir. Su kullanimu ile ilgili isletmenin faaliyetleri sonucu tiikettigi
su miktar1 Olgililerek isletmenin su tiiketimini azaltmak ve su kaynaklarini
korumak i¢in alabilecegi Onlemler degerlendirilir. Atik yOnetiminde ise bir
isletmenin iiretim faaliyetleri sonucunda ortaya ¢ikan atiklarin miktarini ve tlirtini
Olcer. Atik yonetimi, bir sirketin atiklarini azaltmak, geri dontistiirmek ve dogru
sekilde bertaraf etmek i¢in alabilecegi onlemleri belirlemeye yardimci olabilir

(White, 2005: 40).
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2.9.3. Ekonomik Gostergeler

Ekonomik gostergeler kurumsal siirdiiriilebilirligin énemli bir pargasidir.
Finansal performans, rekabet etme giicii, kaynak kullanimu, is giicli yonetimi sikca
karsilagilan ekonomik gostergelerdendir. Bir sirketin finansal giici,
stirdiiriilebilirligi icin 6nemli bir gosterge olarak kabul edilir. Gelir, karlilik, nakit
akisi, aktifler, Ozkaynak ve diger finansal gdostergeler bu kategoride yer
almaktadir. Bir sirketin siirdiiriilebilirligi i¢in ayn1 zamanda rekabet giicii de
onemlidir. Rekabet giicii, miisteri memnuniyeti, yenilik, tiriin kalitesi, maliyet
etkinligi ve diger faktorlere dayanir. Bir sirketin kaynaklart verimli bir sekilde
yonetmesi, siirdiriilebilirligi agisindan olduk¢a Onemlidir. Kaynak yonetimi,
enerji, su, hammadde ve diger kaynaklarin kullanimmi icermektedir. Isgiicii
yonetimi, siirdiiriilebilirlik icin onemli bir faktordiir. Isgiicli ydnetimi, isgiicii
maliyetleri, is¢i memnuniyeti, is giivenligi ve diger faktorlere dayanir (Ozgelik,

2013: 4993).

2.10. Finansal Performansin Analizi icin Kullanilan Oranlar

Finansal performansin analizi i¢in kullanilan oranlar, bir sirketin mali
durumunu anlamak i¢in kullanilan finansal gostergelerdir. Bu oranlar, sirketin
gelir tablosu, bilangosu ve nakit akis tablosundaki verileri kullanarak hesaplanir.

Bir isletmenin bilango ve gelir tablolarinda genis finansal bilgiler yer alsa
da, bu verilerin ham haliyle incelenerek finansal performans hakkinda anlamli
kararlar vermek zordur. Bilango ve gelir tablosundan elde edilen veriler arasinda
iligkiler kurularak incelenmesi daha giivenilir sonuglar vermektedir. Buna olanak
taniyan oran analizi isletmelerin finansal performansinin degerlendirilmesinde en
¢ok kullanilan ve en bilinen yontemdir (Biilii¢ vd., 2017: 66). Asagida,
arastirmada kullanilan finansal performans oranlar1 agiklanmaktadir:

Aktif Karhlik: Bir sirketin yonetim performansina dair bilgi veren oran
ise aktif karliik oramidir. Bu oran, isletmelerin giinlik faaliyetlerinin
yiirtitiilmesinde varliklarin nasil kullanildigi hakkinda hissedar, kredi kurumlari
ve diger paydaslara bilgi vermektedir. Net karin ortalama varliklara boliinmesi ile

elde edilir (Elmas ve Gozel, 2020: 223).
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Ozkaynak Karhhgi: Isletmenin sahip ve ortaklarmin koydugu
sermayenin ne kadar karli oldugunun ol¢iilmesinde kullanilir. Isletme
sermayedarlarinin sirkette koyduklar1 varliklarin kullanimlarindaki etkinligi
gostermektedir. Donem net kar1 veya zararinin 6zkaynaklara boliinmesi ile elde
edilir (Bilici, 2019: 185).

Cari Oran: Dénen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara boliinmesi
ile hesaplanmaktadir. Cari oranin genellikle 2 sonucunu vermesi beklenmesiyle
birlikte; gelismis iilkelerde bu oranin 1,5 olmasi da kabul edilebilir bir orandir
(Bilici, 2019: 178).

Aktif Devir Hizi: Aktif devir hizi, bir isletmede sermaye yogunlugunun
bir gostergesi ve varlik kullaniminda etkinligin bir 6l¢iisiidiir. Net satiglarin aktif
toplama boliinmesi ile bulunur. S6z konusu oran bir isletmede karlilig: etkileyen
unsurlardandir (Yenisu, 2019: 30).

Asit-Test Oram: Isletmelerin donen varliklarinda bulunan ancak likidite
seviyesi nispeten diisiik olan stoklarin bir yil icinde nakde cevirememesi
durumunda likidite durumunu gdsteren orandir (Okka, 2009: 105).

Net Kar Marji: Isletmelerin esas faaliyeti dahil olmak iizere ve esas
faaliyeti disinda elde edilen tiim gelir ve giderlerin dikkate alindigi, sirketin tiim
faaliyetleri sonucunda elde ettigi net kar oranidir (Yurdakul ve Yusuf, 2003: 9).

Oz Kaynak/Yabana Kaynak Orami: Isletmenin varliklarinin ne
kadarinin 6z sermaye ile finanse edildiginin Ol¢lilmesinde kullanilan orandir

(Karadeniz vd., 2017: 161).

2.11. Tlgili Arastirmalar

Caloian (2013), siirdiiriilebilirligin sosyal ve c¢evresel faktorlerinin
isletmelerin finansal performansina etkisini 6l¢gmeyi amaglayan makalede Biikres
Borsasi’'nda 2012 yilinda islem goren 14 isletme incelenmistir. Dogrusal
regresyon analizi ile yapilan arastirmada bagimsiz degiskenler ¢evresel ve sosyal
strdiirtilebilirlik performanslari, bagimli degisken ise aktif karlilik ve 6z sermaye
karliligidir. Arastirma sonucunda g¢evresel ve sosyal gostergeler ile finansal
performans arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iligki oldugu sonucuna

ulastlmistir.
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Hussain ve digerlerinin 2018 yilinda kaleme aldigi makalede
stirdiirtilebilirlik performansti ile finansal performans arasindaki iligski incelenmis
olup, bu aragtirmada Amerika’daki en iyi 100 sirketin 6zsermaye karlilig1 ve aktif
karlilig1 ile sosyal, ¢evresel ve yonetsel performans incelenmistir. Arastirma
sonucuna gore c¢evresel ve sosyal performans ile finansal performans arasinda
pozitif ve anlamli bir iliski bulunurken; ekonomik ve finansal performans arasinda
anlamli bir iligskiye rastlanmamustir.

Wagner tarafindan 2010 yilinda kaleme alinan makalede kurumsal
strdiiriilebilirlik  performans: ile finansal performans arasindaki iliski
incelenmistir. Standard & Poor’s 500 Endeksi’nde yer alan isletmelerin 1992-
2003 yillart arasindaki donem arastirmaya dahil edilmistir. Panel veri analizi ile
yapilan  arastirmada  bagimsiz  degisken  kurumsal  stirdiiriilebilirlik
performansiyken; bagimli degisken ise Tobin’s q secilmistir. Kontrol degiskenleri
ise igletme biiyiikliigli ve yasi ile Ar-Ge harcamalaridir. Yapilan arastirma
sonucunda siirdiiriilebilirlik ve ekonomik performans arasinda pozitif yonlii iliski
oldugu sonucuna varilmstir.

Weber (2017), Cin bankalariin siirdiiriilebilirlik performanslar ile mali
gostergeleri arasindaki iligkinin incelendigi makalede panel veri analizi ile
granger nedensellik analizi kullanilmistir. Bagimsiz degisken olarak varliklar, net
kar, aktif karlilik, 6z sermaye karlilig1 batik kredi oranlar1 yer alirken, bagimli
degisken siirdiirtilebilirlik performansidir. Arastirma sonucunda Siirdiiriilebilirlik
performansi ile finansal performans arasinda pozitif yonlii ve anlamli bir iliski
bulunmustur.

Binboga ve Ozdil (2021), BIST 100 Endeksi’ndeki sirketlerin
stirdiirtilebilirlik endeksinde bulunup bulunmamalarinin finansal
performanslarina olan etkisini incelemislerdir. Sirdiiriilebilirligin 6l¢limii i¢in
ekonomik boyut ele alinmistir. Firmalarin cari oran, hisse basina kazang, vergi
oncesi kar, 6z kaynak karlilig1 ve aktif karlilik gostergeleri degerlendirilmistir.
Arastirmada CKKV yontemlerinden Entropi tabanli TOPSIS ydntemi
kullanmilmistir. BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde bulunan ve bulunmayan
sirketler arasinda belirgin bir farkliligin olmadig1 sonucuna varilmistir.

Roman, ve digerleri (1999), Kurumsal sosyal performans ile kurumsal
finansal performans arasindaki iliskinin inceledigi ¢alismada konuyla alakali 62

calisma incelenmistir. Arastirma sonucunda kurumsal sosyal ve kurumsal finansal
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performans arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugunu savunan 33 ¢alisma, higbir
etkisi olmadigini ileri sliren 14 ¢aligma ve negatif iligkili bulundugunu séyleyen 5
calisma oldugu sonucuna ulagilmistir.

Gilingér ve Dingel (2018), Kurumsal siirdiiriilebilirlik ve finansal
performans arasindaki iliskinin incelenmesi. BIST 100 endeksindeki isletmelerin
kurumsal siirdiirtilebilirlik performanslari ile finansal performanslari arasinda
istatistiki olarak anlamli bir iliski oldugunu tespit etmislerdir.

Cunha ve Samanez (2013), Kurumsal siirdiiriilebilirligin performansa
etkisinin belirlenmesi. Brezilya BM&FBOVESPA borast siirdiiriilebilirlik
endeksinde yer alan firmalarin bes yillik verilerinin incelendigi arastirmada
stirdiiriilebilirlige yapilan yatirimlarin artan likidite ve diisiik ¢esitlendirilebilir
risk gibi faydalar saglamasina ragmen finansal performansa belirgin bir etkisinin
olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Cokmutlu ve Kili¢’in 2020 yilinda kaleme aldiklari makalede isletmelerin
stirdiirtilebilirlik performanslarmin finansal sonuglarini ne derece etkiledigini
gorebilmek i¢in isletmenin siirdiiriilebilirlik performansi1 ile finansal
performansini karsilastirilmiglardir. BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde bulunan
imalat isletmelerinin stirdiiriilebilirlik performanslar1 ve finansal performanslari,
belirlenen performans olgtim gostergeleri ile degerlendirilmis ve isletmeler igin
puanlar elde edilmistir. 2015-2017 yillarinda endekse dahil olan isletmeleri
kapsayan bu ¢alismada igerik analizi, Entropi, TOPSIS ve oran analizi yontemleri
kullanilmigtir. Arastirma sonucunda isletmelerin ekonomik, sosyal, ¢evresel ve
toplam  siirdiiriilebilirlik  performanslarma iligkin  basarilarinin  finansal
basarilarina tam olarak yansidigimmi sOylemek miimkiin degildir. Ancak
isletmelerin siirdiiriilebilirlik performans seviyeleri ile finansal performans
seviyelerinin ayni1 dogrultuda hareket ettigi gozlemlenmistir.

Eccles ve digerleri (2014), Kurumsal siirdiiriilebilirligin 6rgiitsel siireglere
ve performansa etkisinin incelenmesi. 180 Amerikan sirketin 6rnekleme dahil
edildigi arastirmada, siirdiiriilebilirligi benimseyen isletmelerle benimsemeyen
isletmelerin performanslart kiyaslanmistir. Bu kapsamda, siirdiiriilebilirligi
benimseyen isletmelerin hisse senedi ve finansal performanslarinin uzun vadede
emsallerine kiyasla 6nemli dl¢lide daha iyi oldugu soncuna varilmaistir.

Calderon ve digerleri (2012), Dow Jones Europe Siirdiiriilebilirlik
Endeksi’nde yer alan farkli sektorlerdeki 122 sirket iizerinde gergeklestirilen
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aragtirmada  igletmelerin  siirdiiriilebilirlik  performanslar1 ile  finansal
performanslar1 arasindaki iliski incelenmistir. Isletmelerin 2007-2009 yillari
arasindaki aktif karliliklar, 6zkaynak karliliklar1 ve satis karliliklar1 finansal
performans gostergesi olarak belirlenmistir. Arastirma sonucunda c¢evresel
stirdiiriilebilirlik performansin sirketin degerini pozitif yonde etkiledigi sonucuna
ulasilmistir.

Diizer ve Once (2018), Siirdiiriilebilirlik performansina yonelik sirket
aciklamalarin finansal performans {izerindeki etkisinin incelenmesi. 2008-2014
yillar1 arasinda BIST’te yer alan 30 isletmenin Ornekleme dahil edildigi
calismada; cevresel siirdiiriilebilirlik performansi konusunda agiklanan bilgi
diizeyinin aktif karlilik ve 6zkaynak karlilig1 lizerinde pozitif bir etkiye sahip
olmasinin yaninda sosyal siirdiiriilebilirligin sadece aktif karlilik iistiinde pozitif
bir etkisi oldugu sonucuna ulagilmistir.

Santis ve digerleri (2016), Brezilya Borsasi’nin Siirdiiriilebilirlik
Endeksi’nde yer alan ve almayan isletmelerin 2010-2013 dénemlerindeki finansal
performanslari incelenmistir. Firmalarin finansal ~ performanslarini
karistirilmasinda karlilik ve likidite oranlar1 degisken olarak kullanilmistir.
Istatistiki ~ yontemlerden kiimeleme analizinin  kullanildigi  ¢alismada
Stirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan ve yer almayan firmalarin finansal
performansinda anlamli bir farkliligin olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Giirinlii (2019), siirdiiriilebilirlik performansi ve finansal performans
arasindaki iliskinin incelenmesi. BIST te islem goren 55 isletmenin 2014-2018
yillarindaki verileri analiz edilmis ve siirdiiriilebilirlik performanslari ile finansal
basari seviyeleri arasinda zayif bir iligki oldugu tespit edilmistir.

Sak ve Dalgar (2020), kurumsal siirdiiriilebilirligin finansal performansa
etkisinin incelenmesi BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi'ne 2013-2016 yillari
arasinda dahil olan 35 firmanin incelendigi ¢calisma sonucunda; siirdiiriilebilirlik
uygulamalarinin firmalarin finansal performansi {izerinde pozitif bir etkisinin
oldugu sonucuna ulasilmistir.

Madorran ve Garcia (2014), Ispanya Borsasi IBEX 35 Endeksi’nde
bulunan isletmelerin siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performansi
arasindaki iligski incelenmistir. Arastirmada panel veri analizi kullanilmistir.
Finansal performans gostergesi olarak aktif karlilik, 6zkaynak karliligt

kullanilmustir. Siirdiiriilebilirlik performans: gostergesi olarak ise Ispanya’daki
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isletmelerin siirdiiriilebilirlik raporlarin1  degerlendirerek puanlama yapan
“Observatorio de Responsabilidad Corporativa” isimli kurulusun verileri
kullanilmigtir. Arastirma sonucunda siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal
performansi arasinda anlamli bir iligki bulunamamustir.

Jha ve Rangarajan (2020), “Kurumsal Siirdiiriilebilirlik performansi ve
finansal performans arasindaki nedensel baglantinin analiz edilmesi” baglikli 500
Hintli isletmenin 2008-2018 donemlerindeki verilerinin incelendigi ¢alismada,
kurumsal siirdiriilebilirlik ve finansal performans degiskenleri arasinda

nedensellik iligkisinin olmadig1 sonucuna varilmstir.
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UCUNCU BOLUM

3. MATERYEL VE YONTEM

Calismanin birinci kisminda enerji sektoriinde faaliyet gosteren aragtirma
kapsamindaki isletmelerin siirdiiriilebilirlik performanslarinin  belirlenmesi  igin
stirdiiriilebilirlik raporlarinda yer alan sosyal, ¢evresel ve ekonomik boyutlardan elde
edilen sayisal ¢iktilar CKKV ydntemlerinden Entropi ve TOPSIS yontemleri ile analiz
edilerek bir bagar1 siralamasi yapilmistir. Sonrasinda bu isletmelerin finansal
performanslarinin degerlendirilmesi i¢in igletmelerin yayinlamis olduklar1 finansal
tablolarindan elde edilen veriler oran analizi yontemi ile incelenmistir. ikinci kisimda ise
BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan imalat sanayi isletmelerinin yaymlamis
olduklar1 ayn1 donemlerdeki finansal tablolarindan elde edilen veriler temel alinarak
kargilastirma yapilmistir. Bu karsilastirmada bagimsiz iki Ornek t testinden
yararlanilmistir. Bagimsiz iki ornek t testi parametrik bir analiz teknigi oldugu igin,
karsilastirilan  iki  grubun normal dagilim O6zelligi gostermesi gerekmektedir.
Karsilastirilan gruplarin varyanslarinin esit yani homojen olmama durumunda Mann

Whitney U Testi uygulanmustir.

3.1.  Siirdiiriilebilirlik Performansi ve Finansal Performans Arasindaki Iliskiye

Tliskin Analizler

Calismanin birinci kisminda enerji sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin

stirdiiriilebilirlik ve finansal performanslar1 CKKV yontemleri ile incelenmistir.

3.1.1. Cok Kriterli Karar Verme Kavram

Cok Kriterli Karar Verme, adindan da anlagilacagi gibi es zamanli olarak
uygulanan ve birden ¢ok kritere bagli durumda olan alternatiflerin i¢erisinden en iyisinin
secilmesini saglayan bir yontemdir (Mendoza ve Prabhu, 2000: 108). Diger bir ifadeyle,
karar vericinin sonlu veya sonsuz secenekten olusan bir kiime igerisinde iki veya daha
fazla kriteri kullanarak se¢im yapilabilmesine olanak taniyan bir yontemdir (Erséz ve

Kabak, 2010: 99). Bir¢ok karar verme problemi genellikle birbiriyle gelisen kriterlerin
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birlikte ele alinmasimi gerektirir. Birgok alternatif arasinda se¢im yapilirken farkli
kriterlerin dahil oldugu problemler, literatirde CKKV problemi seklinde adlandirilir
(Cebeci, 2021: 118). CKKYV cergevesinde ¢esitli yontemler gelistirilmistir. Bu yontemler
farkli durumlarda farkl istiinliikler barindirmaktadir. Karar verme siirecinde ¢0ziime
ulasirken karsilasilan sorunlardan birisi ise bu yontemlerden hangisinin daha uygun
oldugunun belirlenmesidir. En dogru yontemin belirlenmesi i¢in problemin yapisina
dikkat etmelidir (Ers6z ve Kabak, 2010: 99). Birden fazla boyut ve se¢enegi olan kararlar
genelde iki asamali sekilde ¢oziimlenir. Ilk asama alternatiflerin kriterlerine iliskin
agirliklandirma; ikinci agama ise alternatiflerin siralanmasidir. Bu gibi problemler CKKV

yontemleriyle ¢oziimlenebilmektedir (Gok, 2015: 21).

3.1.2 Arastirmada Kullanilan Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri
Literatiirde bircok CKKYV teknigi oldugu gibi, her teknigin kendine has 6zellikleri
bulunmaktadir. Bu calismada, CKKV yontemlerinden ENTROPI tabanli TOPSIS

yonteminden faydalanilmistir ve bu yontemlerin detaylar1 asagida agiklanmustir.

3.1.2.1 Entropi yontemi

Entropi kelimesinin ilk kez kullanimi1 Alman Fizik¢i Rudolf Clausius tarafindan
olmustur. Ilk olarak “Enerjinin Korunmast Ilkesi” ‘ni daha sonra ise “Entropi” kavrammi
ortaya c¢ikaran Calusius, kapali bir devredeki enerjinin Slgiisiinii bu sistemde bulunan
isinin ve sistemin sicakligmmin bir fonksiyonu olarak tanimlayarak buna Yunanca
“dontisim” anlamina gelen entropi ismini vermistir (Baray, 2003: 7). Ancak entorpi
kavrami daha sonra ¢esitli anlamlarda kullanildig1 gibi son olarak istatistiksel yorum
yapma, finansman, yonetim teorisi, parametre tahmini gibi bir¢ok alanda kullanilabilen
bir kavram haline gelmistir (Baray, 2003: 7). Bircok kriteri icinde barindiran karar verme
problemlerinde, kriter agirliklarinin  hesaplanmasinda objektif olan yontemler
kategorisinde Entropi yontemi yer almaktadir. Karar probleminde yer alan kriterlerin
agirliklarinin hesaplanabilmesi i¢in, karar matrisinde yer alan veriler kullanilarak farkli
bir siibjektif degerlendirmeye gerek kalmamasi nedeniyle yontemin uygulanabilirligi

daha kolay olarak ifade edilebilir (Ozgiiner ve Ozgiiner, 2020: 558).
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3.1.2.2. Entropi yonteminin uygulama adimlar

Entropi agirlik yontemi 5 adimdan olusan bir uygulama siirecine sahiptir ve
asagidaki sekilde siralanabilir (Ozgiiner ve Ozgiiner, 2020: 559; Altin ve Yal¢indag,
2020: 423).

1. Adim: Karar matrisinin olusturulmasi,

Belirlenen karar problemine ait verilere ulasildiktan sonra ilk asamada karar
matrisi olusturulur. Karar matrisinde m tane karar alternatifi ve n tane degerlendirme

kriterinden olusan karar verme matrisi asagidaki gibi olusturulur.

(X112 X1z - Xin]

A | Xy1  Xpp oo Xop
D= A:Z : : :
Apl 2 :

-Xml sz an-

2. Adim: Karar matrisinin normalize edilmesi,

Olgii birimlerinden kaynaklanan farkliliklarin ortadan kaldirilmasi igin P ; degeri

hesaplanarak normalizasyon saglanir.

X..
Pi=<U_vi]
DY PP ¢7 J

3. Adim: Entropi degerlerinin hesaplanmasi,

Her bir kriter i¢in entropi degeri olan eij degerleri hesaplanir.
n

eij = —k.z = 1 pij. In(pi))
J

i=1,2, ...mvej=1 2 ..,n
k= (In(m)™?) eij=0<ej <1

4. Adim: Farklilasma derecelerinin bulunmasu,

Her Dbir kriterin sahip oldugu Entropi degerinin farklilasma derecesini gosteren dj

belirsizligi esitlik yardimiyla hesaplanir.

dj=1-¢j =1,2,...,n
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5. Adim: Kriter agirliklarinin belirlenmesi,

Bu adimda j kriterinin 6nem derecesini belirlemek i¢in wj agirliklari

hesaplanir.

d;

j=14j

6. Adim: Negatif veriler varsa diizeltilmelerin yapiimasi.

3.1.3. Topsis Yontemi ve Uygulama Adimlari

TOPSIS ilk olarak Hwang ve Yoon tarafindan 1981 yilinda gelistirilmistir. Bu
yontem pozitif ideal ¢dziime en yakin; negatif ideal ¢6ziime ise en uzak olan alternatifin
secilmesine olanak tanimaktadir (Aksoylu ve Tasdemir, 2020: 99). Bu yontemin ilk
adiminda karar matrisi olusturulur. Daha sonra karar matrisinde hareketle normalize
edilmis karar matrisi elde edilir. Devaminda normalize edilmis karar matrisinin
agirliklandirma islemi yapilir. ideal ve negatif ideal ¢oziim degerleri hesaplanarak bu
cozlimlerin uzaklik hesaplamalar1 yapilir ve en son her alternatifin goreceli olarak
puanlamasi yapilarak siralamasi yapilir. TOPSIS yontemi bu sekilde 6 adimdan olusan
bir uygulama siirecine sahiptir ve asagidaki sekilde detaylandirilabilir (Gazibey vd., 2014:
524; Giil, 2021: 10).

1. Adim: Karar matrisinin olusturulmast,

Karar matrisinin siitunlarinda m kadar karar noktas1 ve satirlarinda ise n kadar

degerlendirme faktorii bulunmaktadir.

-Xll Xlz T Xln-

X21 X22 wen in
Xij — : : cee :

Xml sz an—

2. Adwm: Karar matrisinin normalize edilmesi,

X matrisi elemanlarina asagidaki formiil uygulanarak karar matrisi normalize

edilmektedir.
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m 2
/ i=1 X

i=12,...mvej=12,...,n

Rij -

Uygulanan formiil neticesinde asagidaki R matrisi elde edilmektedir.

1 12 Tin
T2 1 rzz an
Rij =
"m1 Tm2 " Tmn

3. Adim: Agirliklandiriimis normalize karar matrisinin olusturulmasi,

Degerlendirme faktoriine ait agirlik degerleri Y-, wi = 1 formiiliiyle tespit
edilir. R matrisinin her bir stitununda yer alan eleman (wi) degeri ile ¢arpilmasiyla V
matrisi elde edilir. Degerlendirme faktorlerinin agirliklart wi,Wo,.... wn seklinde
hesaplanarak, R matrisinin siitunlarindaki degerlerin ilgili degerlendirme faktdrlerinin

agirhik degerleri ile carpilmasiyla agirlikli normalize edilmis karar matrisi

hesaplanmaktadir.
'Wl.Tll WZ.T12 e Wn'rln'
W1.721 Wy. T35 e WpTon
Vij =
(W1 T WaTmz 7 Wi T

i=123,...,m;j=123,.,n)

4. Adim: Ideal (A+) ve negatif ideal (4—) ¢oziim degerlerinin elde edilmesi,

Pozitif ideal ¢oziim degerleri icin V matrisinin agirliklandirilmis degerlendirme
faktorlerinin yani siitun degerlerinin en biiytikleri (degerlendirme faktorii minimizasyona

gore ise en kiiclikleri) segilir.

Af = Maks/Min (V) j = 1,2,3,...,n)
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Negatif ideal ¢6ziim degerleri i¢in V matrisinin agirliklandirilmig degerlendirme
faktorlerinin  yani siitun degerlerinin en kiiglikleri (degerlendirme faktorii

maksimizasyona gore ise en kiigiikleri) secilir.
Aj = Maks/Min (V;;) G =1,2,3,..,n)

5. Adim: Her alternatif icin ideal ve negatif ideal ¢oziimler hesaplanir
Her bir karar noktasina ait degerlendirme faktorlerinin ideal ve negatif ideal
¢Oziim setinden sapmalarimin bulunabilmesi i¢in Euclidean Uzaklik Yaklasimi kullanilir.
Buradan elde edilen karar noktalarma iliskin sapma degerleri ise Ideal Ayirim (Si*) ve

Negatif ideal Ayirim (Si") Olgiisii olarak tanimlanmaktadir.

St = Jzyzl(vij - Aj+)2 (=123 ..mj=123 ..n

S7 = \/zy=1(vij - Aj-)2 (=123 ..mj=123 ..n)

6. Adim: Alternatiflerin ideal ¢oziime yakinliklar: hesaplanir ve siralama yapilir.
Her bir karar noktasinin ideal ¢6ziime olan yakinliginin (Cj) hesaplanmasi i¢in
ideal ve negatif ideal ayirim o6lgiileri kullanilmaktadir. Kullanilan bu 6l¢iit, negatif ideal

ayirim 6l¢iistinlin toplam ayirim 6l¢iisii icindeki payr kadardir.

sy :
C; = G5 =123 ..,m

Cidegeri 0 ile 1 arasinda yer almaktadir. Ci =1 karar noktasinin ideal ¢6ziime
mutlak yakiligini, Ci=0 ise karar noktasinin negatif ideal ¢oziime mutlak yakinligim

ifade etmektedir.

3.1.4. Gostergelerin Belirlenmesi

Arastirmaya dahil edilen gostergelerin listesini olusturmak icin, literatiirde
yayinlanmig  birgok makale ve yaymlanan siirdiiriilebilirlik  endekslerinden
yararlanilmistir. GRI G4 kilavuzlari (2013) ve Oztel ve digerleri (2018) ¢alismasinda yer
alan gostergelerin en nicel, kapsayici ve Olciilebilir gostergeler oldugu belirlenmistir.
Calismalarin degerlendirilmesiyle birlikte 14 ekonomik, 11 c¢evresel, 17 sosyal
gostergeye ulasilmistir. BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’'nde yer alan her bir enerji

sirketinin 3 yillik siirdiiriilebilirlik raporlar incelendikten sonra her bir rapordan elde

41



edilebilecek ortak gostergeleri kapsayan sosyal, ¢evresel ve ekonomik boyutlar i¢in ayri
ayri1 S’er gosterge belirlenmistir. Arastirma kapsaminda yer alan isletmelerin
stirdiiriilebilirlik performanslarinin degerlendirilmesinde kullanilan gostergeler Tablo

6’da gosterilmektedir.

Tablo 6. Siirdiiriilebilirlik Performans1 Gostergeleri

Gosterge Kodu Sosyal
S1 Isgiicii devir hiz1 orani1 (%)
S2 Kaza Siklik Oran1
S3 Tiim is giiclinde ¢alisan kadin oran1 (%)
S4 Ust diizey yonetici pozisyonunda galisan kadm orani (%)
S5 Calisan basina yillik ortalama egitim saati
Gosterge Kodu Cevresel
Cl Kapsam 1 (ton CO2)
¢2 Su tiiketimi (M3)
C3 Toplam atik (ton)
c4 Tehlikesiz atik miktar1 (ton)
(O%) Tehlikeli atik miktar1 (ton)
Gosterge Kodu Ekonomik
El Y1l i¢i en yiiksek fiyat
E2 Y1l i¢i en diisiik fiyat
E3 Faaliyet kar marji
E4 Faiz ve vergi oncesi kar
ES Kullanilan sermayenin getirisi

Firmalarin finansal performansinin belirlenmesinde ise; cari oran, asit test orani,
aktif devir hizi, faaliyet kar marji1 ve 6z kaynak/yabanci kaynak orani olmak iizere bes
kriterden faydalanilmistir. Arastirma kapsaminda yer alan isletmelerin finansal
performanslarinin  degerlendirilmesinde  kullanilan ~ gostergeler  Tablo  7’de

gosterilmektedir.
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Tablo 7. Finansal Performans Gostergeleri

Gosterge Kodu Finansal Performans
F1 Cari Oran
F2 Asit Test Orani
F3 Aktif Devir Hiz1
F4 Faaliyet Kar Marji
F5 Oz Kaynak/Yabanci1 Kaynak Orani

3.1.5 Arastirmada Kullanilan Isletme Secimi ve Ver Seti

Gelismekte olan iilkelerde iiretim miktarlarindaki artisla birlikte enerji tiiketim
miktarlarinda da artislar s6z konusu olmaktadir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde
goriilen ekonomik biiyiime, enerji talebinin dolayisiyla enerji arzinin da artmasina neden
olur. Bu nedenle arastirmada dnemi git gide artan enerji sektorii tercih edilmistir. BIST
Siirdiiriilebilirlik Endeksi’ne dahil olan ve en az ii¢ y1l siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan
enerji tretim isletmeleri arastirmaya dahil edilmistir. Siirdiiriilebilirlik performansinin
belirlenmesinde kullanilan gostergelerin sonuglari, siirdiiriilebilirlik raporlarini GRI G4
ilkelerine uygun olarak hazirlayan enerji isletmelerinin 2019 — 2021 yillarmna iligkin
stirdiiriilebilirlik raporlarindan temin edilmistir. Bu arastirmada kullanilan enerji

isletmeleri Ak Enerji, Aksa Enerji, Enerjisa ve Zorlu Enerji’dir.

3.1.6 Veri Analizi

Arastirma iki kistmdan olusmaktadir. Birinci kistmda BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksi’ne dahil olan enerji isletmelerinin siirdiiriilebilirlik performanslart ve finansal
performanslart Entropi ve TOPSIS yéntemi ile incelenerek belirlenmistir. Karar
matrisinde 4 enerji sirketinin 3 yillik verileri ile sosyal, ¢evresel ve ekonomik boyutlar
i¢in 5’er kriter olmak {izere toplam 15 kriter ve finansal performans 6l¢iimiinde kullanilan

oran analizi i¢in 5 kriter yer almaktadir.

3.1.7. Siirdiiriilebilirlik Performans1 Entropi Analizi Bulgulari

Isletmelerin = siirdiiriilebilirlik performansmin belirlenmesi amaciyla birinci
asamada, firmalarin siirdiiriilebilirlik raporlarindan elde edilen veri setleri ile karar matrisi
olusturulmustur. Karar matrisi Tablo 8’de yer almaktadir. Bu matriste yillar ve isletmeler

satirlarda sosyal, cevresel ve ekonomik gostergeler ise slitunlarda gosterilmistir. Ayrica
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stirdiiriilebilirlik performans gostergeleri Tablo 6’da ayrintili olarak yer almaktadir.

Ormegin; S2 siitunu Kaza Siklik Oranmi verirken, C3 siitunu Toplam Atik (ton)

miktarlarini ifade etmektedir.

Tablo 8. Siirdirilebilirlik Kriterleri Karar Matrisi

Yillar Sirket SOSYAL
S1 S2 S3 S4 S5
Ak Enerji 6,00% 8,20 18,00% 33,33% 49,00
2021 Aksa Enerji 10,98% 3,87 10,22% 12,50% 21,00
Enerjisa 5,90% 5,40 9,99% 9,68% 36,79
Zorlu Enerji 1,30% 4,60 17,00% 25,00% 32,46
Ak Enerji 4,20% 0,00 17,70% 29,00% 54,00
2020 Aksa Enerji 11,84% 7,09 9,40% 14,28% 22,90
Enerjisa 3,60% 4,50 10,88% 11,11% 13,00
Zorlu Enerji 4,30% 1,62 17,00% 16,67% 27,31
Ak Enerji 5,75% 11,35 17,20% 28,00% 30,30
2019 Aksa Enerji 10,98% 19,57 9,48% 12,50% 23,80
Enerjisa 5,50% 5,00 10,81% 8,33% 23,00
Zorlu Enerji 3,90% 1,78 22,00% 25,00% 17,00
Yillar Sirket Cevresel
C1 Cc2 C3 C4 Cs
AK Enerji 1.215.211,17 | 2.726.484,10 113,01 29,20 83,90
2021 Aksa Enerji 4,026.326,00 |10.068.513,00 | 864.295,25 |858.521,49 | 5.773,77
Enerjisa 25.436,10 98.654,00 11.367,00 7.563,00 3.804,00
Zorlu Enerji 1.093.383,00 |89.565.788,00| 54.908,20 | 38.451,63 | 19.456,57
AK Enerji 1.393.997,00 | 2.220.792,00 103,30 62,00 41,30
2020 Aksa Enerji 5.296.142,00 | 8.538.931,00 | 568.591,00 | 565.268,00 | 3.323,00
Enerjisa 44.482,00 95.285,00 12.649,00 8.727,00 3.922,00
Zorlu Enerji 1.209.769,53 |76.236.942,00| 67.425,34 | 46.157,18 | 21.268,16
AK Enerji 1.040.089,00 | 2.477.356,00 76,50 31,70 44,80
2019 Aksa Enerji 3.882.434,00 | 7.350.970,00 | 89.054,00 | 52.395,00 | 36.659,00
Enerjisa 38.933,00 101.842,00 12.203,00 7.785,00 4.418,00
Zorlu Enerji | 1.559.890,57 |76.960.724,79 | 28.076,59 | 28.013,30 63,29
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Yillar Sirket Ekonomik
El E2 E3 E4 E5

Ak Enerji 2,43 1,25 13,5260905 529.904.859 0,046008
2021 Aksa Enerji 10,19 3,77 14,82724489 2.043.426.383 0,142125
Enerjisa 13,98 8,85 27,11114798 4.514.591.000 0,264363
Zorlu Enerji 2,88 151 23,53619415 2.769.980.000 0,106847
Ak Enerji 2,78 0,61 5,308844841 118.234.381 0,019304
2020 Aksa Enerji 13,78 4,75 14,41761431 1.032.023.851 0,166321
Enerjisa 11 4,82 25,91956328 2.737.845.000 0,167065
Zorlu Enerji 2,92 0,82 19,80733906 1.821.857.000 0,136216
Ak Enerji 1,14 0,44 4,896017094 89.210.658 0,013928
2019 Aksa Enerji 6,45 3,01 17,49561672 981.739.441 0,176676
Enerjisa 6,25 3,5 27,47364236 3.064.206.000 0,216387

Zorlu Enerji 1,7 0,95 17,56226722 1.515.067.000 0,14872

Ikinci asamada, karar matrisinin her bir elemanm P ij degeri hesaplanarak
normalize karar matrisi olusturulmustur. Olusturulan normalize karar matrisine Tablo

9’da yer verilmistir.

Tablo 9. Normalize Karar Matrisi

Yilla Sirket Sosyal
r S1 S2 S3 S4 S5

Ak Enerji 0,08081 0,11236 0,10608 0,14788 0,13977
2021 Aksa Enerji 0,14788 0,05303 0,06023 0,05546 0,05990
Enerjisa 0,07946 0,07399 0,05888 0,04293 0,10496
Zorlu Enerji 0,01751 0,06303 0,10019 0,11091 0,09259
Ak Enerji 0,05657 0,00000 0,10431 0,12866 0,15404
2020 Aksa Enerji 0,15946 0,09715 0,05540 0,06335 0,06532
Enerjisa 0,04848 0,06166 0,06411 0,04929 0,03708
Zorlu Enerji 0,05791 0,02220 0,10019 0,07394 0,07790
Ak Enerji 0,07744 0,15552 0,10137 0,12422 0,08643
2019 Aksa Enerji 0,14788 0,26816 0,05587 0,05546 0,06789
Enerjisa 0,07407 0,06851 0,06372 0,03697 0,06561
Zorlu Enerji 0,05253 0,02439 0,12966 0,11091 0,04849
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Yillar Sirket Cevresel
C1 C2 C3 C4 C5
Ak Enerji 0,05835 0,00986 0,00007 0,00002 | 0,00085
s0p1 |Aksa Enerji | 019333 0,03642 0,50577 053225 | 0,05840
Enerjisa 0,00122 0,00036 0,00665 0,00469 | 0,03848
Zorlu Enerji|  0,05250 0,32399 0,03213 0,02384 | 0,19681
Ak Enerji 0,06694 0,00803 0,00006 0,00004 | 0,00042
2000 | Aksa Enerji | 0,25430 0,03089 0,33273 0,35044 | 0,03361
Enerjisa 0,00214 0,00034 0,00740 0,00541 | 0,03967
Zorlu Enerji|  0,05809 0,27578 0,03946 002862 | 0,21514
Ak Enerji 0,04994 0,00896 0,00004 0,00002 | 0,00045
2010 | Aksa Enerji | 0,18642 0,02659 0,05211 0,03248 | 0,37083
Enerjisa 0,00187 0,00037 0,00714 0,00483 | 0,04469
ZorluEnerji|  0,07490 0,27840 0,01643 0,01737 | 0,00064
Yillar|  Sirket Ekailtirik
E1 E2 E3 E4 E5
Ak Enerji 0,03219 0,03646 006384 | 0,02497 | 0,02868
sop1 | Aksa Eneji 0,13497 0,10998 0,06998 | 0,09631 | 0,08861
Enerjisa 0,18517 0,25817 012795 | 021277 | 0,16482
Zorlu Enerji|  0,03815 0,04405 011108 | 0,13055 | 0,06661
Ak Enerji 0,03682 0,01779 002506 | 0,00557 | 0,01204
2000 | AkKsa Enerj 0,18252 0,13856 0,06805 | 0,04864 | 0,10369
Enerjisa 0,14570 0,14061 012233 | 0,12903 | 0,10416
ZorluEnerji|  0,03868 0,02392 0,09348 | 0,08586 | 0,08493
Ak Enerji 0,01510 0,01284 002311 | 0,00420 | 0,00868
2010 | Aksa Enerj 0,08543 0,08781 008257 | 0,04627 | 0,11015
Enerjisa 0,08278 0,10210 012967 | 0,14441 | 0,13491
Zorlu Enerji|  0,02252 0,02771 008289 | 0,07140 | 0,09272

Ucgiincii asamada her bir kriterin eij degerlerinin hesaplanmasi icin Kriterlere
iliskin Entropi degeri elde edilmistir. Kriterlere iliskin entropi degerleri Tablo 10°da

gosterilmektedir.
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Tablo 10. Kriterlere liskin Entropi Degerleri

. Sosyal
Yillar Sirket
S1 S2 S3 S4 S5
Ak Enerji -0,20329 | -0,24562 -0,238 -0,28265 | -0,27504
2021 Aksa Enerji -0,28265 | -0,15574 | -0,16922 | -0,16039 | -0,16863
Enerjisa -0,20123 | -0,19266 | -0,16677 | -0,13516 | -0,23659
Zorlu Enerji | -0,07082 | -0,17423 | -0,2305 -0,2439 | -0,22033
Ak Enerji -0,16248 | -0,00002 | -0,23579 | -0,26383 | -0,28814
2020 Aksa Enerji -0,29276 | -0,2265 | -0,16028 | -0,17479 | -0,17823
Enerjisa -0,14674 | -0,17179 | -0,17612 | -0,14837 | -0,12217
Zorlu Enerji | -0,16498 | -0,08452 | -0,2305 | -0,19258 | -0,19883
Ak Enerji -0,19811 | -0,28942 | -0,23203 | -0,25909 | -0,21162
2019 Aksa Enerji -0,28265 | -0,35294 | -0,16117 | -0,16039 | -0,18262
Enerjisa -0,19279 | -0,18366 | -0,17543 | -0,12192 | -0,17872
Zorlu Enerji | -0,15476 | -0,09057 | -0,26487 | -0,2439 | -0,14676
. Cevresel
Yillar Sirket
C1 C2 C3 C4 C5
Ak Enerji -0,16579 | -0,04556 | -0,00064 | -0,0002 -0,006
2021 Aksa Enerji -0,31771 | -0,12065 | -0,34477 | -0,33566 | -0,16589
Enerjisa -0,00819 | -0,00283 | -0,03334 | -0,02514 | -0,12535
Zorlu Enerji | -0,15472 | -0,36515 | -0,11047 | -0,08907 | -0,31992
Ak Enerji -0,18099 | -0,03875 | -0,00059 | -0,00039 | -0,00325
2020 Aksa Enerji -0,3482 | -0,10741 | -0,36614 | -0,36746 | -0,11405
Enerjisa -0,01313 | -0,00275 | -0,03631 | -0,02824 | -0,12803
Zorlu Enerji | -0,16531 | -0,35525 | -0,12754 | -0,10169 | -0,33055
Ak Enerji -0,14967 | -0,04225 | -0,00045 | -0,00021 | -0,00349
2019 Aksa Enerji -0,31314 | -0,09645 | -0,1539%6 | -0,11132 | -0,36787
Enerjisa -0,01174 | -0,00291 | -0,03529 | -0,02574 | -0,1389
Zorlu Enerji | -0,19411 | -0,35599 | -0,06751 | -0,07039 | -0,00471
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. Ekonomik
Yillar Sirket
El E2 E3 E4 E5

Ak Enerji -0,1106 | -0,12075 | -0,17564 | -0,09215 | -0,10187
2021 Aksa Enerji -0,2703 | -0,24277 | -0,18611 | -0,22538 | -0,21475
Enerjisa -0,31228 | -0,3496 | -0,26308 | -0,32927 | -0,29715
Zorlu Enerji -0,1246 | -0,13754 | -0,2441 -0,2658 | -0,18045

Ak Enerji -0,12157 | -0,07169 | -0,09237 | -0,02892 | -0,0532

2020 Aksa Enerji | -0,31045 | -0,27386 | -0,18288 | -0,14705 -0,235
Enerjisa -0,28064 | -0,27584 | -0,25702 | -0,26422 | -0,23559
Zorlu Enerji | -0,12579 | -0,0893 | -0,22155 | -0,21079 | -0,20942
Ak Enerji -0,06331 | -0,05591 | -0,08706 | -0,02301 | -0,04121
2019 Aksa Enerji | -0,21016 | -0,2136 | -0,20594 | -0,1422 | -0,24298
Enerjisa -0,20625 | -0,23297 | -0,26488 | -0,27945 | -0,27024

Zorlu Enerji | -0,08542 | -0,09937 | -0,20641 | -0,18846 | -0,2205

Arastirma 12 farkli veri setinden olustugu i¢in 1/LN(12) formiilitlyle K sabiti

(0,402429604) belirlenmistir. Olusturulan eij degerlerinin K sabiti ile ¢arpilmasi ile

belirlenen her bir kriterin Entropi degeri (ej) Tablo 11°de gosterilmektedir.

Tablo 11. Her Bir Kriterlerin Entropi Degeri

S1 S2 S3 S4 S5
0,947027368 | 0,872344087 | 0,982201314 | 0,960587413 | 0,968919635
¢1 ¢2 ¢3 ¢4 ¢S
0,813999179 | 0,618113647 | 0,513906242 | 0,465016988 | 0,687352423
El E2 E3 E4 E5
0,893949168 | 0,870536349 | 0,960622977 | 0,884018968 | 0,926541567

Doérdiincli asamada dj belirsizligi esitlik yardimiyla hesaplanmis ve Entropi

degerlerinin farklilasma derecesi Dbelirlenmistir. Entropi degerlerinin farklilasma

dereceleri Tablo 12°de gosterilmektedir.
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Tablo 12. Entropi Degerlerinin Farklilagma Dereceleri

S1 S2 S3 S4 S5
0,052972632 0,127655913 0,017798686 0,039412587 0,031080365
¢l ¢2 ¢3 ¢4 ¢S
0,186000821 0,381886353 0,486093758 0,534983012 0,312647577
El E2 E3 E4 ES
0,106050832 0,129463651 0,039377023 0,115981032 0,073458433

Son asamada ise j kriterinin dnem derecesinin belirlenmesi i¢in wj agirliklar

hesaplanarak kriterlerin 6nem agirliklari elde edilmistir. Tablo 13’de Entropi yontemiyle

elde edilen siirdiiriilebilirlik gostergelerinin agirlik degerleri yer almaktadir.

Tablo 13. Kriterlerin Onem Agirliklar:

S1 S2 S3 S4 S5
0,020104513 0,048448792 0,006755071 | 0,014958118 0,01179582
¢1 ¢2 ¢3 ¢4 ¢S
0,070592226 0,144935961 0,184485424 0,203040188 0,118658016
El E2 E3 E4 ES
0,040249093 0,049134876 0,014944621 0,044017866 0,027879416

Tablo 13’e bakildiginda C4, C3 ve C2 ve C5 kriterlerinin agirlik degerleri en
yiiksek iken diger kriterlerin agirlik degerleri ise 0,10 seviyesinin altinda yer aldigi

goriilmektedir.

3.1.8. Siirdiiriilebilirlik Performans1 TOPSIS Bulgular

Ik asamada olusturulan firmalarin siirdiiriilebilirlik performansi1 Sl¢iimii igin
kullanilan karar matrisinin her bir elemani tiim elemanlarin karekok toplamlarina
boliinerek (Rij) degeri hesaplanmis ve Tablo 14’de yer alan normalize karar matrisi

olusturulmustur.
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Tablo 14. Normalize Karar Matrisi

. Sosyal
Yillar | Sirket
s1 S2 S3 s4 S5
Ak Enerji [0,2488322 {0,30029273 |0,35213927 |0,46828392 |0,44904597
Aksa 04553630 |0,14172352 |0,19993685 |0,17560647 |0,19244827
2021 Enerji
Enerjisa  |0,2446850 |0,19775375 [0,19545980 |0,13595339 |0,33718754
Eﬁg’r‘;i 0,0539136 |0,16845690 |0,33257598 |0,35121294 |0,29747004
Ak Enerji |0,1741825 |3,66E-06  |0,34627029 |0,40740701 |0,49486698
Aksa 04910289 |0,25964335 |0,18389495 |0,20061283 |0,20986025
2020 Enerji
Enerjisa  |0,1492993 |0,16479479 |0,21282007 |0,15609464 |0,11913464
Eﬁ;’r‘;i 0,1783297 |0,05932612 |0,33257598 |0,23414196 |0,25027439
Ak Enerji [0,2384642 |0,41564909 |0,33648864 |0,39335849 |0,27767536
Aksa 04553630 |0,71667424 |0,18546002 |0,17560647 |0.21810804
2019 Enerji
Enerjisa  |0,2280962 |0,18310532 [0,21150539 |[0,11707098 |0,21077668
éﬂ;’r‘;i 0,1617409 |0,06518549 |0,43039245 |0,35121294 |0,15579145
evresel
Yillar | Sirket ¢
C1 C2 C3 C4 CS
Ak Enerji | 0,1463664 | 0,01927726 | 0,00010839 | 2,83E-05 | 0,00176152
Aksa 0,4849520 | 0,07118817 | 0,82897861 | 0,83233216 | 0,12122335
2021 Enerji
Enerjisa | 0,0030636 | 0,00069752 | 0,01090252 | 0,00733229 | 0,07986698
Eg;’r‘;i 0,1316928 | 0.63326383 | 0,05266455 | 0,03727865 | 0,40850096
Ak Enerji | 0,1679004 | 0,01570183 | 9,91E-05 | 6,01E-05 | 0,00086711
Aksa 0,6378954 | 0,06037345 | 0,54535736 | 054802441 | 0,06976814
2020 Enerji
Enerjisa | 0,0053576 | 0,00067370 | 0,01213213 | 0,00846078 | 0,08234446
Eg;’r‘j’i 0,1457110 | 0,53902387 | 0,06467022 | 0,04474914 | 044653625
Ak Enerji | 0,1252738 | 0,01751583 | 7,34E-05 | 3,07E-05 | 0,0009406
Aksa 0,4676209 | 0,05197412 | 0,08541509 | 0,05079668 | 0,76967506
2019 Enerji
Enerjisa | 0,0046892 | 0,00072006 | 0,01170436 | 0,00754751 | 0,09275824
Egg’r‘;i 0,1878815 | 054414128 | 0,02692933 | 0,02715875 | 0,00132880
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. Ekonomik
Yillar | Sirket
E1 E2 E3 E4 E5
Ak Enerji | 0,0002184 | 0,09712899 | 0,20425551 | 0,07014991 | 0,08718463
Aksa 0,3783235 | 0,29294105 | 0,22390405 | 0,27051306 | 0,26932762
2021 Enerji
Enerjisa | 0,5190346 | 0,68767329 | 0,40940147 | 0,59765101 | 0,50096853
Eﬁg’r‘;i 0,1069255 | 0,11733182 | 0,35541661 | 0,36669575 | 0,20247619
Ak Enerji | 0,1032129 | 0,04739895 | 0,08016808 | 0,01565211 | 0,03658206
Aksa 0,5116092 | 0,36909018 | 0,21771828 | 0,13662147 | 0,31517818
2020 Enerji
Enerjisa | 0,4083963 | 0,37452941 | 0,39140752 | 0,36244165 | 0,31658915
Eg;’r‘;i 0,1084106 | 0,06371662 | 0,29910772 | 0,24118124 | 0,25813088
Ak Enerji | 0,0423247 | 0,03418940 | 0,07393403 | 0,01180989 | 0,02639353
Aksa 0,2394687 | 0,23388662 | 0,26419874 | 0,12996472 | 0,33480253
2019 Enerji
Enerjisa | 0,2320433 | 0,27196119 | 0,41487544 | 0,40564600 | 0,41005457
égg'r‘;i 0,0631158 | 0,07381803 | 0,26520522 | 0,20056774 | 0,28182530

TOPSIS yonteminin ikinci asamasinda, Entropi yontemi ile elde edilen kriter
agirliklart normalize karar matrisinin siitunlarindaki degerlerle carpilmis ve agirlikli
normalize karar matrisi elde edilmistir. Agirlikli normalize karar matrisi Tablo 15°de

verilmistir.
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Tablo 15. Agirlikli Normalize Karar Matrisi

SOSYAL
Yillar |Sirket - - + + +
S1 S2 S3 S4 S5
Ak Enerji | 0,00500265 | 0,01454882 | 0,00237872 | 0,00700464 | 0,00529686
Aksa__ 0,00915485 | 0,00686633 | 0,00135058 | 0,00262674 | 0,00227008
2021 Enerji
Enerjisa 0,00491927 | 0,00958093 | 0,00132034 | 0,00203360 | 0,00397740
Eﬂglrtjji 0,00108390 | 0,00816153 | 0,00224657 | 0,00525348 | 0,00350890
Ak Enerji | 0,00350185 | 0,00000017 | 0,00233908 | 0,00609404 | 0,00583736
Aksa.. 0,00987189 | 0,01257940 | 0,00124222 | 0,00300079 | 0,00247547
2020 Enerji
Enerjisa 0,00300159 | 0,00798410 | 0,00143761 | 0,00233488 | 0,00140529
Eﬂ(ralrljji 0,00358523 | 0,00287427 | 0,00224657 | 0,00350232 | 0,00295219
Ak Enerji | 0,00479420 | 0,02013769 | 0,00227300 | 0,00588390 | 0,00327540
Aksa__ 0,00915485 | 0,03472200 | 0,00125279 | 0,00262674 | 0,00257276
2019 Enerji
Enerjisa 0,00458576 | 0,00887123 | 0,00142873 | 0,00175116 | 0,00248628
Eggrl;i 0,00325172 | 0,00315815 | 0,00290733 | 0,00525348 | 0,00183768
Cevresel
Yillar | Sirket - - - - -
C1 C2 C3 C4 C5
Ak Enerji | 0,01033233 | 0,00279396 | 0,00001999 | 0,00000575 | 0,00002078
Aksa.. 0,03423384 | 0,01031772 | 0,15293447 | 0,16899687 | 0,00142992
2021 Enerji
Enerjisa 0,00021627 | 0,00010109 | 0,00201135 | 0,00148874 | 0,00094209
Eg;’r‘j’i 0,00929649 | 0,09178270 | 0,00971584 | 0,00756906 | 0,00481860
Ak Enerji | 0,01185246 | 0,00227576 | 0,00001828 | 0,0000122 | 0,00001023
Aksa__ 0,04503046 | 0,00875028 | 0,10061048 | 0,11127098 | 0,00082297
2020 Enerji
Enerjisa 0,00037820 | 0,00009764 | 0,00223820 | 0,00171787 | 0,00097132
Eggrl;i 0,01028606 | 0,07812394 | 0,01193071 | 0,00908587 | 0,00526726
Ak Enerji | 0,00884335 | 0,00253867 | 0,00001353 | 0,00000624 | 0,0000111
Aksa.. 0,03301040 | 0,00753292 | 0,01575784 | 0,01031376 | 0,00907894
2019 Enerji
Enerjisa 0,00033102 | 0,00010436 | 0,00215928 | 0,00153244 | 0,00109416
Eg(rglrljji 0,01326297 | 0,07886564 | 0,00496806 | 0,00551431 | 0,00001567
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Ekonomik
Yillar | Sirket + + + + +
El E2 E3 E4 E5
Ak Enerji [0,00363121 |0,00477242 |(0,00305252 |0,00308785 |0,00243065
Aksa__ 0,01522718 |0,01439362 [0,00334616 |0,01190740 |0,00750869
2021 Enerji
Enerjisa |0,02089067 |0,03378874 |0,00611835 (0,02630732 |0,01396671
Eﬁ(ralrtjji 0,00430365 |0,00576508 [0,00531156 |0,01614116 |0,00564491
Ak Enerji [0,00415422 ]0,00232894 (0,00119808 |0,00068897 |(0,00101988
Aksa__ 0,02059180 |0,01813520 |0,00325371 |0,00601378 |[0,00878698
2020 Enerji
Enerjisa [0,01643758 |0,01840245 |0,00584943 (0,01595390 |0,00882632
ég;lrljji 0,00436343 |0,00313070 [0,00447005 |[0,01061628 |[0,00719653
Ak Enerji [0,00170353 |0,00167989 (0,00110491 |0,00051984 (0,00073583
Aksa__ 0,00963840 |0,01149199 [0,00394835 |0,00572077 |0,00933409
2019 Enerji
Enerjisa [0,00933953 |0,01336277 |0,00620015 |0,01785567 |0,01143208
Eg(relrl;i 0,00254035 |0,00362704 |0,00396339 |0,00882856 |0,00785712

Ugiincii asamada pozitif ideal ¢6ziim degerlerinin elde edilmesi amaciyla, agirlikli
degerlendirme faktorlerinden en biiyiigii (degerlendirme faktorii minimizasyona gore en
kiigiikse en kiicligli) secilmistir. Daha sonra negatif ideal ¢6ziim degerlerinin elde
edilmesi amaciyla, agirlikli degerlendirme faktorlerinden en kiicligii (degerlendirme
faktorii minimizasyona gore en biiylikse en biiyiigii) se¢ilmistir. Agirlikli degerlendirme

faktorlerinin en biiyiikleri Tablo 16’da; en kiigiikleri ise Tablo 17°de gosterilmektedir.

Tablo 16. Agirlikli Degerlendirme Faktorlerinin En Biiytigi

S1 S2 S3 S4 S5
V+ | 0,001083908 | 0,000000177 | 0,002907332 | 0,007004646 | 0,005837362

¢1 ¢2 ¢3 c4 C5
V+ | 0,000216271 | 0,000097643 | 0,000013536 | 0,000005748 | 0,000010228

El E2 E3 E4 ES
V+ [ 0,020890674 | 0,033788742 | 0,006200156 | 0,026307322 | 0,01396671
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Tablo 17. Agirlikli Degerlendirme Faktorlerinin En Kiigiigi

S1 S2 S3 S4 S5
V-1 0,009871899 | 0,034722001 | 0,001242224 | 0,001751162 | 0,001405291

¢l ¢2 ¢3 ¢4 ¢S
V-| 0,045030461 | 0,091782702 | 0,152934472 | 0,168996879 | 0,009078948

El E2 E3 E4 ES
V-] 0,001703531 | 0,001679892 | 0,001104916 | 0,000519846 | 0,000735836

Daha sonra her bir karar noktasina ait degerlendirme faktdrlerinin ideal ve negatif
ideal ¢6zlim setinden sapmalarinin bulunabilmesi i¢in Euclidean Uzaklik Yaklagimindan
yararlanilarak karar noktalarina iliskin sapma degerleri, Ideal Aymrim (Si*) ve Negatif

Ideal Ayirim (Si") Olgiisii olarak tanimlanmis degerler Tablo 18°de gdsterilmektedir.

Tablo 18. ideal Ayrim ve Negatif ideal Ayrim Olgiileri

Yillar Sirket Si+ Si-
AK Enerji 0,046466807 0,248288312
2021 Aksa Enerji 0,232418867 0,090081599
Enerjisa 0,012010651 0,25346481
Zorlu Enerji 0,0998621 0,221303501
Ak Enerji 0,047601601 0,249852218
Aksa Enerji 0,159817306 0,119385048
2020 Enerjisa 0,022586915 0,250485019
Zorlu Enerji 0,089360252 0,219285894
Ak Enerji 0,052659562 0,248110865
Aksa Enerji 0,062805427 0,125409734
2019 Enerjisa 0,027723642 0,250154583
Zorlu Enerji 0,089763809 0,225979003

Son asamada ise her bir karar noktasinin ideal ¢dzlime olan yakinligi (C;) ideal ve
negatif ideal ayirim o6lgiileri kullanilarak hesaplanarak isletmelerin C*i ideal ¢6ziime
goreceli yakinlik degerleri yani siirdiiriilebilirlik performans siralamalari elde edilmistir.

Elde edilen performans siralamalar1 Tablo 19°da gosterilmektedir.
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Tablo 19. Siirdirilebilirlik Performansi Siralamasi

Yillar Sirket C*i Sira
2021 Enerjisa 0,954757963 1
2020 Enerjisa 0,917285842 2
2019 Enerjisa 0,900230966 3
2021 Ak Enerji 0,842354536 4
2020 Ak Enerji 0,839969778 5
2019 Ak Enerji 0,824917755 6
2019 Zorlu Enerji 0,715705929 7
2020 Zorlu Enerji 0,710476696 8
2021 Zorlu Enerji 0,689063525 9
2019 Aksa Enerji 0,666310481 10
2020 Aksa Enerji 0,427593271 11
2021 Aksa Enerji 0,279322384 12

Isletmelerin siirdiiriilebilirlik performans siralamalarina bakildiginda her bir
isletmenin farkli yillardaki performans siralamalarmin pes pese oldugu goriilmiistiir.
Siirdiiriilebilirlik performansi en yiiksek olan ilk ii¢ rapor Enerjisa sirketinin sirasiyla
2021,2020 ve 2019 yillarinda yayinladig: raporlardan olusmaktadir. Dort, bes ve altinci
siralarda ise Ak Enerji firmasmin sirasiyla 2021, 2020 ve 2019 yillarinda yayinladigt
raporlar yer alirken; yedi, sekiz ve dokuzuncu siralarda Zorlu Enerji firmasinin sirasiyla
2019, 2020 ve 2021 wyillarindaki yaymlamis oldugu raporlar yer almaktadir.
Stirdiiriilebilirlik performansinda son ti¢ sirada olan sirket ise Aksa Enerji olmustur. Aksa
Enerji’nin de sirasiyla 2019, 2020 ve 2021 yillarinda yayinladiklari raporlar 10, 11 ve 12.
siralarda yer almistir.

Enerjisa sirketini 2019 yilinda ki siirdiiriilebilirlik performansinda 0,90 basari
puan1 elde ederken 2021 yilindaki siirdirilebilirlik performansini 0,95 puana
yiikseltmistir. Ak Enerji sirketi 2019 yilinda 0,82 puan elde ederken 2021 yilinda 0,84
puana yiikselmistir. Zorlu Enerji 2019 yilinda 0,71 puan elde ederken 2021 yilinda 0,68
puana gerilemistir. Aksa Enerji ise 2019 yilinda 0,66 puan elde ederken 2021 yilinda 0,27
puana kadar geriledigi goriilmiistiir. Bu dogrultuda Enerjisa ve Ak Enerji firmalar1 yillar

icerisinde siirdiiriilebilirlik performanslarini 1yilestirdikleri goriiliirken, Zorlu Enerji ve
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Aksa Enerji’nin ise yillar i¢inde git gide daha kotii siirdiiriilebilirlik performansi

sergiledikleri goriilmektedir.

3.1.9. Finansal Performans Entropi Analiz Bulgular:

Isletmelerin finansal performansinin belirlenmesi amaciyla birinci asamada,
firmalarin faaliyet raporlarindan elde edilen verilere uygulanan oran analizi formiili
sonuclarindan olusan veri setleri ile karar matrisi olusturulmustur. Karar matrisi Tablo

20°de yer almaktadir.

Tablo 20. Karar Matrisi

Yillar | Isletmeler F1 F2 F3 F4 | F5
Ak Enerji 0,958707431 93,97% 0,298802121 0,53 10,14
2021 Aksa Enerji 1,136678471 110,07% |0,67253304 0,04 (0,23
Enerjisa 0,897537284 86,62% 0,974916417 0,15 (0,43
Zorlu Enerji  |0,681063858 65,59% 0,328421801 0,24 10,21
Ak Enerji 0,59820411 55,82% 0,324819445 0,48 (0,02
2020 Aksa Enerji 1,050375058 100,84% |0,760894364 0,02 (0,2
Enerjisa 0,826881332 80,64% 0,881732836 0,13 10,41
Zorlu Enerji  |0,493781772 47,74% 0,400845011 0,2 0,12
Ak Enerji 0,519811939 47,43% 0,265229744 0,54 (0,16
2019 Aksa Enerji 0,911544428 81,51% 0,656218644 0,02 10,26
Enerjisa 0,788676925 77,07% 0,831489813 0,16 (0,47
Zorlu Enerji  {0,507952734 50,04% 0,447699666 0,17 (01

Ikinci asamada, karar matrisinin her bir elemamin P ij degeri hesaplanarak

normalize karar matrisi olusturulmustur. Olusturulan normalize karar matrisi Tablo
21’deki gibidir.
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Tablo 21. Normalize Karar Matrisi

Yillar |isletmeler F1 F2 F3 F4 | F5
Ak Enerji 0,102303426 10,47% ]0,043661522 0,2 0,05
2021 Aksa Enerji 0,12129467 12,27% |0,09827178 0,01 (0,08
Enerjisa 0,095775975 9,65% 0,142456602 0,06 |0,16
Zorlu Enerji 0,072676151 7,31% 0,047989605 0,09 10,08
Ak Enerji 0,063834208 6,22% 0,047463222 0,18 (0,01
2020 Aksa Enerji 0,112085255 11,24% ]0,111183301 0,01 10,07
Enerjisa 0,088236296 8,99% 0,128840444 0,05 10,15
Zorlu Enerji 0,052691327 5,32% 0,058572219 0,07 (0,04
Ak Enerji 0,055468999 5,29% 0,038755864 0,2 0,06
2019 Aksa Enerji 0,097270674 9,08% 0,09588789 0,01 10,09
Enerjisa 0,084159514 8,59% 0,12149884 0,06 (0,17
Zorlu Enerji 0,054203507 5,58% 0,065418709 0,06 10,04

Ucgiincii asamada her bir kriterin eij degerlerinin hesaplanmasi igin kriterlere
iliskin Entropi degeri elde edilmistir. Kriterlere iligkin entropi degerleri Tablo 22’de

gosterilmektedir.

Tablo 22. Finansal Performans Kriterlerine Iliskin Entropi Degerleri

Yillar |isletmeler F1 F2 F3 F4 F5
Ak Enerji -0,23323 |-0,2363 -0,13672 |-0,32122 |-0,15013
2021 Aksa Enerji -0,25588 |[-0,25739 [-0,22799 (-0,0612 -0,20586
Enerjisa -0,22467 |-0,22567 |[-0,27761 |-0,16131 |-0,28981
Zorlu Enerji -0,19054 (-0,19121 |[-0,14573 |-0,21541 |-0,19822
Ak Enerji -0,17564 |-0,17277 |[-0,14466 [-0,30892 [-0,03422
2020 Aksa Enerji -0,2453 -0,24565 |[-0,24422 |(-0,03102 |-0,19123
Enerjisa -0,21421 |-0,21653 ([-0,26402 [-0,14499 [-0,28429
Zorlu Enerji -0,15509 |-0,15608 (-0,1662 -0,19421 |-0,13762
Ak Enerji -0,16041 (-0,15541 [-0,12597 |-0,32346 |-0,16808
2019 Aksa Enerji -0,22667 |[-0,21788 [-0,22482 ([-0,03093 |-0,22255
Enerjisa -0,2083 -0,21082 [-0,2561 -0,16811 [-0,30198
Zorlu Enerji -0,158 -0,16098 (-0,17839 (-0,17648 |-0,11801

Arastirma 12 farkli veri setinden olustugu i¢in 1/LN(12) formiiliiyle K sabiti
(0,402429604) belirlenmistir. Olusturulan eij degerlerinin K sabiti ile ¢arpilmasi ile her
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bir kriterin Entropi degeri (ej) belirlenmistir. Belirlenen her bir kriterin entropi degeri
Tablo 23’de gosterilmektedir.

Tablo 23. Her Bir Kriterlerin Entropi Degeri

Kriter F1 F2 F3 F4 F5
ej 0,98511899 |0,98461789 |0,96278584 |0,86009573 |[0,92639537

Dordiincii agamada dj belirsizligi esitlik yardimiyla hesaplanmis ve Entropi
degerinin farklilagsma derecesi belirlenmistir. Entropi degerlerinin farklilagsma dereceleri

Tablo 24°de gosterilmistir.

Tablo 24. Finansal Gostergeler Entropi Degerinin Farklilasma Dereceleri

Kriter F1 F2 F3 F4 F5
dj 0,01488101 |0,01538211 |0,03721416 |0,13990427 |0,07360463

Son asamada ise j kriterinin dnem derecesinin belirlenmesi i¢in wj agirliklar
hesaplanarak kriterlerin 6nem agirliklari elde edilmistir. Kriterlerin 6nem agirliklari

Tablo 25’de gosterilmektedir.

Tablo 25. Finansal Gostergelerin Onem Agirliklar:

F1 F2 F3 F4 F5
wj [0,05295992 [0,05474331 [0,13244126  |0,49790444  |0,26195108

3.1.10. Finansal Performans TOPSIS Bulgular

[k asamada olusturulan firmalarmn finansal performansi l¢iimii icin kullamlan karar
matrisinin her bir elemani ile Entropi yontemi ile bulunan kriterlerin 6nem agirliklari
carpilarak (Rij) degeri hesaplanmis ve olusturulan normalize karar matrisi Tablo 26’da

gosterilmistir.
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Tablo 26. Finansal Gostergeler Normalize Karar Matrisi

Yillar | isletmeler F1 F2 F3 F4 F5
Ak Enerji 0,342168 | 0,349831 | 0,139086 | 0,531488 | 0,149714
2021 Aksa Enerji | 0,405687 | 0,409779 | 0,313051 | 0,038588 | 0,246231
Enerjisa 0,320336 | 0,322445 | 0,453804 | 0,149483 | 0,465419
Zorlu Enerji | 0,243076 | 0,244177 | 0,152874 | 0,238008 | 0,231282
Ak Enerji 0,213503 | 0,207821 | 0,151197 | 0,481916 | 0,020503
2020 Aksa Enerji | 0,374885 | 0,375411 | 0,354181 | 0,016242 | 0,218145
Enerjisa 0,295119 0,30021 0,410429 | 0,127251 | 0,446666
Zorlu Enerji | 0,176234 | 0,177739 | 0,186585 | 0,200301 | 0,131556
Ak Enerji 0,185524 | 0,176571 | 0,123459 | 0,541345 | 0,177854
2019 Aksa Enerji | 0,325336 | 0,303427 | 0,305456 | 0,016181 | 0,281118
Enerjisa 0,281483 | 0,286903 | 0,387042 | 0,159289 | 0,510174
Zorlu Enerji | 0,181291 0,1863 0,208395 | 0,171842 | 0,105296

TOPSIS yénteminin ikinci asamasinda, Entropi yontemi ile elde edilen kriter
agirliklart normalize karar matrisinin siitunlarindaki degerlerle garpilmis ve elde edilen

agirlikli normalize karar matrisi Tablo 27°de gosterilmistir.

Tablo 27. Finansal Gostergeler Agirlikli Normalize Karar Matrisi

. F1 F2 F3 F4 F5

Yillar | Isletmeler n N N n "
Ak Enerji 0,018121 | 0,019151 | 0,018421 | 0,26463 | 0,039218
2021 Aksa Enerji 0,021485 | 0,022433 | 0,041461 | 0,019213 | 0,064501
Enerjisa 0,016965 | 0,017652 | 0,060102 | 0,074428 | 0,121917
Zorlu Enerji | 0,012873 | 0,013367 | 0,020247 | 0,118505 | 0,060585
Ak Enerji 0,011307 | 0,011377 | 0,020025 | 0,239948 | 0,005371
2020 Aksa Enerji 0,019854 | 0,020551 | 0,046908 | 0,008087 | 0,057143
Enerjisa 0,015629 | 0,016434 | 0,054358 | 0,063359 | 0,117005
Zorlu Enerji | 0,009333 | 0,00973 | 0,024712 | 0,099731 | 0,034461
Ak Enerji 0,009825 | 0,009666 | 0,016351 | 0,269538 | 0,046589
2019 Aksa Enerji 0,01723 | 0,016611 | 0,040455 | 0,008057 | 0,073639
Enerjisa 0,014907 | 0,015706 | 0,05126 | 0,079311 | 0,133641
Zorlu Enerji | 0,009601 | 0,010199 0,0276 0,085561 | 0,027582
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Uciincii asamada pozitif ideal ¢6ziim degerlerinin elde edilmesi amaciyla, agirlikli
degerlendirme faktorlerinden en biiyiigii (degerlendirme faktorii minimizasyona gore en
kiiciikse en kiigiigii) secilmistir. Daha sonra negatif ideal ¢6ziim degerlerinin elde
edilmesi amaciyla, agirlikli degerlendirme faktorlerinden en kii¢ligii (degerlendirme
faktorli minimizasyona gore en biiylikse en biiyiigi) se¢ilmis ve Tablo 28°de

gosterilmistir.

Tablo 28. Agirlikli Degerlendirme Faktorlerinin En Biiyiigii ve En Kii¢tigii

F1 F2 F3 F4 F5
v+ [0,02149 0,02243 0,0601 0,26954 0,13364
V- |0,00933 0,00967 0,01635 0,00806 0,00537

Daha sonra her bir karar noktasina ait degerlendirme faktorlerinin ideal ve negatif
ideal ¢6zlim setinden sapmalarinin bulunabilmesi i¢in Euclidean Uzaklik Yaklagimindan
yararlanilarak karar noktalarina iliskin sapma degerleri, Tablo 29°da gosterildigi gibi

Ideal Ayirim (Si*) ve Negatif Ideal Ayirim (Si") Olgiisii olarak tanimlanmustir.

Tablo 29. ideal Ayrim ve Negatif ideal Ayrim Olgiileri

Yillar Isletmeler Si+ Si-
Ak Enerji 0,103437 0,259127
2021 Aksa Enerji 0,260366 0,039399
Enerjisa 0,195572 0,141508
Zorlu Enerji 0,172895 0,123648
Ak Enerji 0,138422 0,231935
2020 Aksa Enerji 0,272743 0,061994
Enerjisa 0,207099 0,130577
Zorlu Enerji 0,200581 0,096541
Ak Enerji 0,09895 0,26471
2019 Aksa Enerji 0,269092 0,073158
Enerjisa 0,190665 0,151051
Zorlu Enerji 0,215507 0,081408

negatif ideal ayirim Glgtileri kullanilarak hesaplanarak isletmelerin Tablo 30’da gosterilen

Son asamada ise her bir karar noktasinin ideal ¢dztiime olan yakinlig: (C;) ideal ve

finansal performans siralamalar1 elde edilmistir.
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Tablo 30. Finansal Performans Siralamast

Yillar Isletmeler C*i Rank
2019 Ak Enerji 0,727905403 1
2021 Ak Enerji 0,714707176 2
2020 Ak Enerji 0,62624647 3
2019 Enerjisa 0,442037204 4
2021 Enerjisa 0,419804543 5
2021 Zorlu Enerji 0,416964771 6
2020 Enerjisa 0,386694027 7
2020 Zorlu Enerji 0,324921908 8
2019 Zorlu Enerji 0,274178792 9
2019 Aksa Enerji 0,213756756 10
2020 Aksa Enerji 0,185202904 11
2021 Aksa Enerji 0,131434287 12

Isletmelerin finansal performans siralamalarina bakildiginda Tablo 30°da
gorildiigii tizere en yiiksek finansal performans sergileyen firma Ak Enerji olmustur. Ak
Enerji firmasi1 0,72 puan alarak 2019 yilinda en yiiksek finansal performansi sergilerken,
2020 yilinda 0,62 puana geriledigi goriilmiis, 2021 yilinda ise yeniden yiikselerek 0,71
puan elde etmistir. Finansal performans siralamasinda daha sonra Enerjisa ve Zorlu Enerji
isletmeleri yer alirken, Aksa Enerji sirketi finansal basari siralamasinda 2019 yilinda 0,21
puan ile 10. sirada 2020 yilinda 0,18 puan ile 11. ve 2021 yilinda ise 0,13 puan ile 12.
sirada yer almistir. Bu dogrultuda en diisiik finansal performans sergileyen Aksa Enerji

sirketinin finansal performansinin yillar igerisinde de diistiigii gozlemlenmektedir.

3.1.11 CKKY Bulgular:

Entropi yontemiyle kriter agirliklart belirlenen karar matrisindeki isletmelerin
basar1 siralamalari TOPSIS yontemi ile belirlenmistir. Bu kapsamda, isletmelerin
stirdiiriilebilirlik performansi sonuglarina gore ilk ii¢ sirada sirasiyla Enerjisa Enerji
sirketinin 2021, 2020 ve 2019 yillar1 yer almaktadir. Siirdiiriilebilirlik performansi i¢in
son li¢ sirada ise Aksa Enerji sirketinin 2019, 2020 ve 2021 yillar1 yer almaktadir.

Isletmelerin yine Entropi tabanli TOPSIS yontemi ile belirlenen finansal performans
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siralamalarma gore Ak Enerji sirketinin 2019, 2021 ve 2020 yillar ilk ii¢ siradadir.
Finansal performans siralamasina gore son ii¢ sirada ise Aksa Enerji 2019, 2020 ve 2021
yillar1 yer almaktadir. Bu dogrultuda isletmelerin siirdiiriilebilirlik performanslarina
bakildiginda en yiiksek siirdiiriilebilirlik performansi sergileyen isletmelerin en yiiksek
finansal performansa sahip oldugu go6zlemlenemezken; en disiik siirdiiriilebilirlik
performansina sahip olan isletmenin en diisiik finansal performansa sahip oldugu
sonucuna ulasilmistir. Ayn1 zamanda Zorlu Enerji sirketinin 2020 y1l1 verilerine gére hem
stirdiiriilebilirlik performansinda hem de finansal performans siralamasinda sekizinci

sirada yer aldig1 goriilmiistiir.

3.2. Siirdiiriilebilirlik Raporu Yaymnlayan ve Yayinlamayan Isletmelerin Finansal

Performanslarimin Karsilastirilmasina iliskin Analizler

Aragtirmanin ikinci kisminda siirdiirtilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin ve
yaymlamayan isletmelerin belirli donemlerdeki finansal performans gostergeleri
karsilastirilmistir. Bu dogrultuda GRI raporlama kilavuzuna gore siirdiiriilebilirlik raporu
yayinlayan imalat sanayi isletmeleri ile ayni1 imalat sanayi kolunda yer alan ve
stirdiiriilebilirlik raporu yayinlamayan isletmelerin finansal performans gostergeleri iki

bagimsiz Ornek t testi ve mann Whitney u testi ile karsilagtirilmisgtir.

3.2.1. Arastirmada Kullamlan isletme Secimi ve Ver Seti

KAP’da (Kamuyu Aydinlatma Platformu) yer alan imalat sektorii basligi altinda
sekiz farkli imalat sanayi grubu yer almaktadir. Bunlar, Gida, Igecek ve Tiitiin - Tekstil,
Giyim Esyas1 ve Deri - Orman Uriinleri Ve Mobilya - Kagit ve Kagit Uriinleri Basim -
Kimya Ilag Petrol Lastik ve Plastik Uriinler - Tas ve Topraga Dayali - Ana Metal Sanayi
- Metal Esya Makine Elektrikli Cihazlar ve Ulasim Araglar1 seklinde siniflandirilmstir.
Arastirmada her bir imalat sanayi sinifindan siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve
yayinlamayan ayni zamanda bilanco toplamlar1 birbirine en yakin iki sirket se¢ilmistir.
Ayni sektorde faaliyet gdsteren ve benzer varlik biiyiikliigiine sahip, stirdiiriilebilirlik
raporu yayinlayan ve yayinlamayan isletmeler olmak iizere iki gruptan olusmaktadir.
Arastirmaya dahil edilen 16 sirketin 2019-2022 yillarin1 kapsayan dénemler incelemeye

tabi tutulmustur. Arastirmada Orneklemin tamami karsilastirilabilir veriler elde etmek
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amactyla imalat sanayi sektdriinden olusturulmustur. Arastirmada 6rneklemini olusturan

isletmeler Tablo 31°de gosterilmektedir.

Tablo 31. Siirdiiriilebilirlik Raporu Yaymlayan ve Yaymlamayan Isletmeler

Sektir Siirdiiriilebilirlik Siirdiiriilebilirlik
Raporu Olmayanlar Raporu Olanlar
Gida Banvit Kerevitas
Tekstil Menderes Bossa Ticaret
Orman Doganlar Mobilya Gentas
Kagit Uriinleri Basim Mondi Tire Kutsan Kartonsan
Kimya-ila¢-Petrol Giibre Fabrikalar1 TAS Aksa Akrilik
Tas-Toprak Bursa Cimento Afyon Cimento
Metal Sanayii Doktas Dokiimeiiliik Karabiik Demir Celik
Elektrikli Cihaz Jantsa Jant Sanayi Anadolu Isuzu

Analizde hesaplanan finansal oranlar Tablo 32°de sunulmustur. Tablo 32°de yer
alan ve analiz i¢in kullanilan oranlar, konuyla ilgili daha once gerceklestirilen
caligmalarda yer alan finansal performansi 6lgmek amaciyla kullanilan oranlardir (Diizer
ve Once, 2017; Sahin ve Cankaya, 2018). Oran analizi tek bir girdi ve tek bir ¢ikt1
arasindaki iliskinin bulunmasii saglayarak ayni hizmeti saglayan birimler arasinda
karsilagtirma yapmaya olanak saglar. Bu analiz genellikle mali performans 6lgiimlerinde
kullanilirken, karlilik bu olgtimlerde 6nemli bir faktordir (Bilici, 2019: 174). Oran
analizi hesaplar arasinda matematiksel iliskiler kurularak, isletmenin; finansal ve mali
durumu ile karlilig1 hakkinda yargiya varilmasina yardimei olur (Yenisu, 2019: 24).

Tablo 32°de gosterilen finansal oranlarin, siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve
yayinlamayan iki grubun finansal oranlar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik

olup olmadig1 saptanmaya ¢alisilmistir.
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Tablo 32. Analizde Hesaplanan Finansal Oranlar

Gosterge | Finansal | Hesaplanma
Hesaplanma Amaci
Oran Ad1 Sekli
AK Aktif Net Kar/Aktif | Isletmenin, aktiflerinin ne &lciide karh
Karlilik Toplam kullandigin1 6lgmesinde kullanilir.
. . Net Isletmenin sahip ve ortaklar1 tarafindan
OK Ozkaynak
Kar/Toplam |konulan sermayenin karliliginin
Karlilig . '
Ozkaynaklar | 6l¢ililmesinde kullanilir.
Donen Bir igletmenin kisa vadeli borglarin
CO Cari Oran Varliklar /| 6deyebilme yetenegini olgen bir finansal
KVYK rasyodur.
o Aktif Devir|Net Satislar /|Isletmenin yatirimlarinin kag kat1 kadar satis
Hiz1 Aktif Toplam |yaptigini gosterir.

Birgok istatistiki teknigin uygulanabilmesi i¢in aranan sartlardan birisi, verilerin
normal dagilim gostermesidir. Verilerin normal dagilip dagilmadiginin test edilmesinde
carpiklik ve basiklik degerleri ile Kolmogorov Simirnov ve Shapiro Wilk testi
kullanilabilir (Ak 2014: 73; Eroglu 2014: 212). Kolomogrov Simirnov testi veri setinin
50’nin istiinde oldugu durumlarda kullanilirken; Shapiro Wilk testi veri setinin 50 nin
altinda oldugu durumlarda kullanilir. Carpiklik ve basiklik degerleri i¢in kabul edilebilir
sinir +1 ve -1 degerleri arasinda yer almasidir (Tabachnick ve Fiddell 2011: 79).
Kolmogorov Smirnov testi ve Shapiro Wilk testinde ise p degeri<0,05 oldugunda
dagilimm normal dagilmadigi, p>0,05 oldugunda ise dagilimin normal dagildig:
sonucuna ulasilabilmektedir (Otrar 2023). Bu kapsamda Siirdiiriilebilirlik raporu
yayinlayan ve yaymlamayan iki farkli 6rneklem grubunun ortalamalarinin
karsilastirilmasi ve hipotezlerinin test edilmesi icin normal dagilim gosteren veri setlerine
bagimsiz iki ornek t-testi normal dagilim gostermeyen veri setlerine ise Mann Whitney U
testi uygulanmustir.

Normal dagilim, gerceklestirilebilmesi i¢in ii¢ temel varsayimin karsilanmasi
gerekmektedir. Veriler aralikli ya da oransal olmalidir. Normal dagilima uymalidir. Grup
varyanslari esit olmalidir (Kalayci, 2014:73).

Yukarida ifade edilen parametrik hipotez testi varsayimlarindan en 1 tanesi ihlal

edilmis ise bagimsiz iki grup arasindaki farklilik analizinde kullanilan t-testinin

64



parametrik olmayan alternatifi olan Mann-Whitney U parametrik olmayan testin
uygulanmasi gerekmektedir. Mann-Whitney U testi, normal dagilim 6zelligi géstermeyen
dagilimlarda iki bagimsiz grubun ortalamalarinin karsilastirilmasi amaciyla kullanilan
non-parametrik bir yontemdir (Kalayci, 2014). Mann-Whitney U testi ise parametrik bir
test olan bagimsiz iki 6rnek t testi testinin parametrik olmayan alternatifidir. Ancak
Mann-Whitney U testinde iki grubun ortalamalari yerine, gruplarin degerlerinin siral
hale doniistiiriilmesi sonucu medyanlar1 karsilastirilir (Demirgil 2014: 99). Verilerin
analizi i¢in SPSS paket program kullanilmis ve anlamlilik diizeyi 0,05 olarak kabul
edilmistir. Finansal oranlara iliskin verilerin ¢arpiklik ve basiklik degerleri Tablo 33’°de

goriilmektedir.

Tablo 33. Finansal Performans Gostergelerinin Carpiklik ve Basiklik Degerleri

Gosterge Ortalama Standart Sapma Carpikhik Basiklik
AK ,0942 ,1077 ,582 -,051
OK ,1313 , 14928 -6,680 50,427
CO 1,6128 ,06838 1,435 1,002
ADH ,9894 ,32239 ,386 ,142

Tablo 33’te goriildiigii tizere, AK veri setinin ¢arpiklik degeri ( 0,582) ve basiklik
degeri ( -0,051) ile normal dagildig1 goriilmektedir. ADH veri setinin garpiklik degeri (
0,386) ve basiklik degeri ( 0,142) ile normal dagildig goriilmektedir. OK veri setinin
carpiklik degeri (-6,680) ve basiklik degeri (50,427) oldugundan veriler normal
dagilmamistir. CO veri setinin c¢arpiklik degeri (1,435) ve basiklik degeri (1,002)
oldugundan verileri normal dagilmadigi sunucuna varilmistir.

Normal dagilim testinin bir diger kontrolii i¢in “Kolmogorov-Smirnov” ve
“Shapiro-Wilk” test degerlerine bakilir. Bu testlerden veri seti sayis1 50’nin altinda veya
istiinde oldugu durumlarda test sonuglar1 da farkli sekilde incelenir. Veri seti sayist 50
ve tizerinde ise “Kolmogorov-Smirnov” degerlerine bakilirken; veri seti sayis1 50 ve daha
altinda ise “Shapiro- Wilk” testinin degerlerine bakilmasi uygundur (Biiyiikoztiirk, 2016).
Kolmogorov Simirnov ve Shapiro Wilk testi sonuclarina iliskin veriler ise Tablo 34’de

gosterilmistir.
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Tablo 34. Kolmogrov Simirnov ve Shapiro Wilk Testi Sonuglari

) Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Gosterge
Statistic df Sig. Statistic df Sig.
AK [0,12314 64 0,017 0,96597 64 0,075
OK 0,298 64 0 0,37 64 0
CO 0,235 64 0 0,792 64 0
ADH 10,082 64 200 0,984 64 0,592

Arastirmada kullanilan veri seti sayist 50’nin iizerinde oldugundan Tablo 34°de
yer alan Kolmogorov-Smirnov sonuglarina bakilmistir. Kolmogorov Smirnov testinde

yalmzca ADH p>0,05 iizerinde bir deger alirken. AK, OK ve CO veri setlerinde bu deger

p<0,05 seklindedir.

Ancak AK veri setinin basiklik ve carpiklik degerlerine bakildiginda +1 ve -1
araliginda yer almasi sebebiyle verilerin normal dagilim gosterdigi halde Kolomogrov
Smirnov testinde p<0,05 (0,017) sonucunu vermesi sebebiyle bir sonraki normallik

dagilim belirleme yontemi olan Histogram grafigine bakilmistir. Sekil 1’de yer alan ¢an

egrisi seklindeki siitunlar verinin normal dagilim gosterdigini desteklemektedir.

o

Frequency

AK

Histogram

——Normal

Mean = 09
Std. Dev. =108

Sekil 1 AK Veri Seti Histogram Grafigi
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3.2.2. Arastirmamin Hipotezleri

Arastirmanin hipotezleri asagidaki sekilde siralanmistir.
H1: Sirdirilebilirlik raporu yayinlayan ve yaymlamayan isletmelerin Aktif Karlilik
oranlar1 arasinda anlamli farklilik vardir.
H2: Siirdiiriilebilirlik raporu yaymnlayan ve yaymlamayan isletmelerin Oz Sermaye
karlilig1 oranlar1 arasinda anlamli farklilik vardir.
H3: Siirdiiriilebilirlik raporu yayimlayan ve yaymlamayan isletmelerin Cari Oranlar1
arasinda anlaml farklilik vardir.
H4: Siirdirilebilirlik raporu yayinlayan ve yayinlamayan isletmelerin Aktif Devir Hizi

oranlar1 arasinda anlaml farklilik vardir.

3.2.3. T Testi Bulgulan
Stirdiirtilebilirlik  raporu yaymlayan ve yaymlamayan igletmelerin  ayni
donemlerdeki finansal gostergeleri tizerinde yapilan karsilagtirma sonucuna iligkin bazi

tanimlayici istatistikler Tablo 35°de gdsterilmektedir.

Tablo 35. Veri Setlerine iliskin Tanimlayici Istatistikler

Gisterge Ragoor Olma |\ |ortalama| Standart Sapma | Standart Hata
urumu
Siirdiirtilebilirlik | 55 101941 [0 10304 0,01837
Raporu Var
AK Stirdiiralebilirlik
urdurulebilirh 32 0,0743 0,1095 0,01936
Raporu Yok
Stirdiirtilebilirlik 32 02178 0,19128 0,03381
. Raporu Var
OK Strdirilebiliik
irdiirtilebilirlik |, 0,0448 1,04352 0,18447
Raporu Yok
Stirdiirtilebilirlik 32 17141 0,9929 0,17541
Raporu Var
Cco Stirdiirilebililik
UTQUIL COLITIX 135 115115 |0,94867 0,1677
Raporu Yok
Stirdiiriilebilirlik 30 0.9166 0,33407 0,05906
Raporu Var
ADH e
Stirdiirtilebilirlik 32 1,0622 0,29778 0,05264
Raporu Yok

Tablo 35.’teki istatistiklere gore; siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin

aktif karlilik ortalamasi 0,1141 civarindayken, siirdiiriilebilirlik raporu yayinlamayan
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isletmelerin aktif karlilig1 ortalamasi ise 0,0743 diizeyinde oldugu goriilmektedir. Benzer
sekilde Diizer ve Once (2017), calismalarinda siirdiiriilebilirlik raporu yaymlayan
isletmelerin aktif karlilig1 ortalamasi1 0,0522 diizeyindeyken, siirdiiriilebilirlik raporu
yayinlamayan isletmelerin aktif karlilig1 ortalamasi ise 0,0333 diizeyinde bulunmustur.
Oz kaynak karlilik ortalamalarma bakildiginda siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayanlarda
0,2178 iken; siirdiiriilebilirlik raporu yayinlamayanlarin ise 0,0448 ortalamaya sahip
olduklar1 goriilmektedir. Yine buna benzer sekilde Diizer ve Once (2017), calismalarinda
stirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin 6zkaynak karlilig1 ortalamasi 0,1280
diizeyindeyken, siirdiiriilebilirlik raporu yaymlamayan isletmelerin aktif karlilig
ortalamasi ise 0,6166 diizeyinde bulunmustur. Sirdiiriilebilirlik raporu yaymlayan
firmalarin cari oran ortalamalar1 1,7141 iken siirdiiriilebilirlik raporu yaymlamayanlarda
ise cari oran ortalamalar1 1,5115 seviyesindedir.

Son olarak aktif devir hiz1 ortalamalarina bakildiginda, siirdiiriilebilirlik raporu
yayinlayan isletmeler 0,9166 ortalama gosterirken; stirdiiriilebilirlik raporu yayimlamayan
isletmelerde bu ortalama 1,0622 seviyesindedir. Bu dogrultuda, siirdiiriilebilirlik raporu
yayinlayan isletmelerin, siirdiiriilebilirlik raporu yayinlamayan isletmelere gore aktif
karlilik, 6z kaynak karlilig1 ve cari oran bakimindan daha yiiksek performansa sahip
oldugunu goriiliirken aktif devir hizinda daha diisiik performansa sahip oldugu
gorilmiistiir.

Tanimlayici istatistiklere bakildiktan sonra siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve
yayinlamayan isletmelerin finansal performans seviyeleri arasinda bir farklilik olup
olmadiginin incelemesi amactyla aktif karlilig1 ve alacak devir hiz1 i¢in bagimsiz 6rnek t
testi; 6z kaynak karliligi ve cari oran gostergeleri ig¢in ise Mann-Whitney U testi
kullanilmigtir. Buna dogrultuda bagimsiz iki 6rnek t testi ve Mann-Whitney U testi

sonuglar1 Tablo 36 ve 37’de verilmektedir.
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Tablo 36. Bagimsiz ki Ornek T Testi Sonuglart

Levene's Test for t-test for Equality of
Equality of Variances Means
Gosterge
) Sig. (2-
F Sig. tl 9t | iled)
Equal variances 0,098 0,756 1,492 | 62 0,141
assumed
AK -
Equal variances 1,492 |61,833| 0,141
not assumed
Equal variances 0,052 0,82 -1,841| 62 0,07
assumed
ADH -
Equal variances -1,841161,198| 0,071
not assumed

AK gostergesi i¢cin Levene testi sonuglarina gore p(sig.) degeri 0,05’ten biiyiik

oldugundan AK i¢in varyanslarin homojen oldugu sonucu goriilmektedir. Buna gore t

testi istatistigi 1,492 olup, p degeri 0,05’in iizerindedir (0,141). Bir baska deyisle,

stirdiiriilebilirlik raporu yaymnlayan ve yaymlamayan isletmelerin AK oranlariin

arasinda istatistiki acidan anlamli bir farklilik bulunamamistir. ADH gostergesi i¢in

Levene testi sonuglarina gore p degeri 0,05°ten biiyiik oldugundan AK i¢in varyanslarin

homojen oldugu sonucu goriilmektedir. Buna gore t testi istatistigi -1,841 olup, p degeri

0,05’in tizerindedir (0,070). Diger bir ifadeyle, siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve

yayinlamayan isletmelerin ADH oranlarinin arasinda da istatistiki a¢idan anlamli bir

farklilik bulunamamustir.

Tablo 37. Mann-Whitney U Testi Sonuglari

Gosterge OK CcO
Mann-Whitney U 475,5 376
Wilcoxon W 1003,5 904
Z Skoru -0,4901 -1,8263
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,6241 0,0678

Tablo 37°deki p degerlerine bakildiginda; OK ve CO géstergeleri igin p>0,05

oldugu goriilmektedir. Baska bir ifadeyle siirdiiriilebilirlik raporu yayimnlayan ve
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yayimlamayan isletmelerin OK ve CO oranlar1 arasinda istatistiki agidan anlamli bir

farklilik bulunmamaktadir.

Yapilan t testi ve mann whitney u testi sonuglarina gore;

H1 hipotezine gore Siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve yayinlamayan
isletmelerin  Aktif Karlilik oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik
bulunamamastir.

H2 hipotezine gore Siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve yayinlamayan
isletmelerin Oz Sermaye karlilig1 oranlar1 arasinda anlaml bir farklilik
bulunamamustir.

H3 hipotezine gore Siirdiirtilebilirlik raporu yaymlayan ve yaymlamayan
isletmelerin Cari Oranlar arasinda anlamli bir farklilik bulunamamustir.
H4 hipotezine gore Siirdiirtilebilirlik raporu yaymlayan ve yaymlamayan
isletmelerin Aktif Devir Hizi Oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik

bulunamamastir.
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DORDUNCU BOLUM

4. SONUC VE ONERILER

Giliniimilizde bircok isletme siirdiiriilebilirlik raporu hazirlayarak kamuoyuyla
paylagmaktadir. Bunun sebebi, isletmelerin sosyal, g¢evresel ve ekonomik
stirdiiriilebilirlik durumlari yalnizca igletmenin sahip ve ortaklarini ilgilendirmeyip bir¢ok
kurum ve kurulus, yatirnmcilar ve bankalar gibi karar vericiler de bu bilgilere ihtiyag
duymaktadir. Bu nedenle isletmeler faaliyetleri sonucu ortaya ¢ikan sosyal, cevresel ve
ekonomik sonuglari paylasma ihtiyact hissetmektedirler. Isletmeler bu sonuglari
paylasarak hem tizerlerine diisen gérevi yerine getirmekte hem de kazanglarinin artmasini
saglamaktadirlar.

Bu arastirmada oOncelikle siirdiiriilebilirlik kavraminin tarihsel gelisimi,
stirdiirtilebilirligin boyutlart ve siirdiiriilebilirlik raporlamasi hakkinda genel bilgiler
verilerek genis bir ¢ercevede degerlendirilmistir. Strdiirtilebilirligin en temel tanima,
gelecek kusaklarin ihtiyaglarin1 karsilama olanaklarindan 6diin vermeden bu giiniin
ihtiyaglarinin karsilanmasi seklindedir (Weed, 1987; Celik, 2022: 51). Siirdirilebilirlik
sosyal, cevresel ve ekonomik alt boyutlardan olusurken siirdiiriilebilirlik raporu ve
stirdiiriilebilirlik performansi da bu gergevelerde degerlendirilmektedir (Harris, 2000: 5;
McKeown vd., 2002: 8).

Aragtirmanin temel amaci olan siirdiiriilebilirlik raporlamasi ile isletmelerin
finansal performans1 arasindaki iliskinin belirlenmesi igin ilk asamada BIST
Stirdiiriilebilirlik  Endeksi’ne dahil olan enerji isletmelerinin  siirdiiriilebilirlik
performanslar1 ve finansal performanslar1 Entropi ve TOPSIS yontemiyle incelenmis ve
performans siralamalar1 olusturulmustur. Literatiire bakildiginda daha onceki
caligmalarda enerji isletmeleri baglaminda yapilan incelemelerin olduk¢a az oldugu
goriildiigiinden arastirmanin Orneklemi enerji isletmelerinden olusturulmustur. Bu
arastirmada BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’ne dahil olan 4 enerji sirketinin 2019-2021
yillar1 arasindaki siirdiiriilebilirlik raporlar1 ve finansal raporlarindan elde edilen veriler
Entropi tabanli TOPSIS yontemiyle incelenmistir. Sosyal, c¢evresel ve ekonomik
boyutlarin her biri igin ayr1 ayr1 5’er adet kriter belirlenmistir. Siirdiiriilebilirligin sosyal
boyutu i¢in isgiicii devir hizi orani, kaza siklik orani, tiim isgiiciinde ¢alisan kadin orani,

ist diizey yOnetici pozisyonunda calisan kadin orani1 ve ¢alisan basma yillik ortalama
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egitim saati; ¢evresel boyut icin kapsam 1 tiiketimi, su tiikketimi, toplam atik miktari,
tehlikesiz atik miktar1 ve tehlikeli atik miktari; ekonomik boyut icin ise yil i¢i ne yiliksek
fiyat, yil i¢i en diisiik fiyat, faaliyet kar marj1, faiz ve vergi oncesi kar ve kullanilan
sermayenin getirisi yer almaktadir. Isletmelerin finansal performanslari i¢in cari oran,
asit-test orani, aktif devir hizi orani, faaliyet kar marj1 ve 6zkaynak/yabanci kaynak orani

kriterleri yer almaktadir.

Arastirma sonucunda isletmelerin stirdiiriilebilirlik ve finansal performans
siralamalaria bakildiginda siirdiirtilebilirlik performansi en yiiksek olan ilk ii¢ rapor
Enerjisa sirketinin sirastyla 2021, 2020 ve 2019 yillarinda yayinladigi raporlardan
olugmaktadir. Finansal performans siralamasinda ise Ak Enerji sirketi sirasiyla 2019,
2021 ve 2020 yillarinda ilk ii¢ sirada yer almaktadir. Siirdiiriilebilirlik performansinda
son ¢ sirada olan sirket ise Aksa Enerji olmustur. Aksa Enerji sirketinin 2019 yilinda
yayinladigi raporu 0,66 puan ile 10. sirada, 2020 yilinda yayinladigi raporu 0,42 puan ile
11. sirada, 2021 yilinda yayinladig: raporu 0,27 puan ile 12. sirada yer almistir. Finansal
performans siralamasina bakildiginda ise yine Aksa Enerji sirketinin 2019 yili finansal
performansi 0,21 puan ile 10. sirada, 2020 yili performansi 0,18 puan ile 11. sirada ve
son olarak 2021 yil1 performansi ise 0,13 puan ile 12. sirada yer almistir. Bu dogrultuda
Aksa Enerji sirketinin yillar icerisinde hem siirdiiriilebilirlik performansinda hem de
finansal performansta geriledigi goriilmektedir. Ayn1 zamanda arastirmanin esas amacina
bakildiginda isletmelerin siirdiiriilebilirlik performanslarinin finansal performanslarina
da etki ettigi sonucuna varilmistir. Buna benzer sekilde Diizer ve Once (2018),
caligmalarinda siirdiirtilebilirlik performans: gdstergeleriyle ilgili agiklanan bilgi
diizeyinin aktif karlilig1 ve 6zkaynak karlilig1 tizerinde etkili oldugu sonucuna varilmistir.
Gilingdér ve Dingel (2018), ¢alismalarinda isletmelerin siirdiiriilebilirlik diizeyleri ve
finansal performanslarinin grup ortalamalar: arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki
oldugunu tespit etmislerdir. Wagner (2010), calismasinda kurumsal siirdiiriilebilirlik
performansinin Tobin’s q oranina etkisi incelenmis ve aralarinda pozitif yonli bir iliski
oldugu sonucuna varilmistir. Buradan hareketle isletmelerin siirdiiriilebilirlik
faaliyetlerine verdigi 6nem derecesinin finansal performanslarini da etkiledigi sonucuna
varilmistir. Ayrica Sirdiiriilebilirligin saglanmasi i¢in Oncelikle siirdiiriilebilirlik
performansinin  Olgiilmesi, isletmenin meydana getirdigi siirdiiriilebilir degerin

hesaplanmasi gerekir (Aract ve Yiiksel, 2016: 787)
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Aragtirmanin ikinci agsamasinda ise siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve
yaymlamayan lretim sektoriinde yer alan isletmelerin finansal tablolar1 incelenerek
stirdiiriilebilirlik raporu yaymlamanin finansal performans tizerinde farklilik neden olup
olmadigma odaklanilmistir. KAP’da imalat sektorii bashigi altinda bulunan sekiz farkl
imalat sanayi sinifinin her biri i¢in ayr1 ayr1 birer tane siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan
ve yaymlamayan olmak tizere toplam 16 sirket se¢ilmistir. Segilen bu isletmelerin 2019-
2022 yillar1 arasindaki dénemler arastirmaya dahil edilmistir. Isletmelerin yayinlamis
oldugu finansal tablolardan elde edilen finansal gostergeler, SPSS programi kullanilarak
analize tabi tutulmustur. Finansal performans gostergesi olarak kullanilan finansal
oranlar: igletmenin, aktif varliklarini ne 6l¢iide karli kullandigini gosteren “aktif karlilik”,
isletmenin sahipleri tarafindan konulan sermayenin karliligimi gosteren “6zkaynak
karlilig1”, isletmenin kisa vadeli borglarin1 6deyebilme kabiliyetini gésteren “cari oran”
ve son olarak isletmeye yapilan yatirimlarin kag kati hasilat yapildigin1 gosteren “aktif
devir hiz1” seklindedir.

Yapilan analizde iki bagimsiz Ornek t testi kullanilmistir. Yapilan t testi
sonuclarina gére AK ve ADH gostergeleri i¢in siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve
yayinlamayan isletmelerin arasinda anlamli bir farklilik bulunamamistir. Mann-Whitney
U Testi ile incelen OK ve CO gostergelerinin sonuglarina bakildiginda bu gostergeler icin
de siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve yaymlamayan isletmelerin arasinda anlamli bir
farklilik  bulunamamistir. Ancak isletmelerin finansal performanslarmin  grup
ortalamalarina  bakildiginda siirdiiriilebilirlik  raporlar1  yaymlayan isletmelerin
yayinlamayan igletmelere gore daha yiiksek finansal performans ortalamasi sergiledikleri
goriilmiistiir. Siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin aktif karlilik, 6zkaynak
karlilig1 ve cari oran ortalamalarina bakildiginda siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan
isletmelerin yaymlamayanlara kiyasla daha yiiksek finansal performans gosterdikleri
sonucuna ulagilmistir.

Bu tez ¢alismasindan elde edilen bulgulardan da yol ¢ikarak; sosyal, ¢evresel ve
ekonomik siirdiiriilebilirlik giin gectikce isletmeler i¢in daha 6nemli hale gelmektedir.
Diinyada meydana gelen ¢evresel, toplumsal ve ekonomik olaylar iilkelerin yapi tas1 olan
isletmelerin daha fazla sorumluluk almalarmi gerektirmektedir. Bu nedenle
siirdiiriilebilirlik raporlar1 isletmeler icin 6nem arz etmektedir. Ozellikle iilkemizde
stirdiiriilebilirlik raporlamasinin desteklenmesi ve yayginlastirilmast icin caligmalar
yapilmalidir. Bunun yaninda zaman i¢inde siirdiiriilebilirlik raporlamasi farkindaliginin

artacagl ve diinya genelinde zorunlu hale gelecegi on goriilmektedir. Bu nedenle
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isletmeler siirdiiriilebilirlik bilincinin artirilmasi yoniinde tesvik edilmelidir. Devletlerin
isletmelere siirdiiriilebilirlik bilincinde destekler vererek bu destekleri yasalar ve
yonetmeliklerle de kontrol altinda tutmalar1 6nerilmektedir. Bu dogrultuda isletmelerin
de sorumluluk bilinciyle siirdiiriilebilirlik faaliyetlerine yonelik politikalar1 desteklemesi
onerilmektedir. Isletmelerin siirdiiriilebilirlige verdigi onemin finansal ciktilarina da
olumlu yansiyacagini unutmamalar1 gerekmektedir.

Calisma strdiiriilebilirlik raporlamasi yaymlamanin ve siirdiiriilebilirlik
performansinin isletmelerin finansal performansina etkisini analiz eden ilgili ¢alismalarin
literatlirde kisitli sayida bulunmasi nedeniyle literatiire katk1 saglamaktadir. Daha sonraki
calismalarda farkli sektorlerde yer alan isletmelerin farkli yillardaki verileri incelenerek
stirdiiriilebilirlik raporlamasinin finansal performansa etkisi yeniden degerlendirilebilir.
Bu dogrultuda siirdiiriilebilirlik arastirmalarina akademik anlamda ihtiyag duyuldugu

distintilmektedir.
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