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YESiL YAKLASIMLAR VE SURDURULEBILIRLIGIN YUKSELISi: iISLETMELER
SURDURULEBILIRLIK RAPORLARINA NEDEN ONEM VERIYOR?

Yasemin HANCIOGLUY, ilker GULENCER? Rabia Kiibra TUNEL?

Oz

Yesil olmak isletmeler igin rekabet avantaji yaratan onemli faktorlerden biridir. Bu kapsamda ¢alismanin
amaci, yesil yaklasim ve siirdUrilebilirligin 6nemini vurgulamak ve isletmeler tarafindan sirdirlebilirlik
raporlari neden hazirlanir sorusunu cevaplamaktir. Calismanin amacina ulasabilmesi adina BIST
surdurilebilirlik endeksinde yer alan belirli formatlara ve igeriklere uygun olarak sirdirulebilirlik raporu
hazirlayan isletmelerden faydalanilmistir. Sirdirdlebilirlik raporlarinda agiklanan bilgi duzeyleri ile
isletmelerin finansal performanslari arasindaki ortaya cikan iliski incelenmistir. Bu amagla BIST
sirdurilebilirlik endeksinde yer alan isletmelerin son iki yilina ait verilerinden hareket edilerek
surdurdilebilirlik bilgilendirme diizeyleri ve finansal performanslari gesitli degiskenler yoluyla 6lgllmustar.
Calismada cok degiskenli regresyon analizi ve korelasyon analizi kullaniimistir. Cok degiskenli regresyon analizi
sonucunda, stirdirulebilirlik skoru ve brit satislar, toplam aktifler, PD/DD, aktif karlihgi degiskenleri arasinda
anlaml bir iliski bulundugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Yesil Yaklasim, Siirdiiriilebilirlik, Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi
JEL Siniflandirmasi: M41, Q56

GREEN APPROACHES AND THE RISE OF SUSTAINABILITY: WHY DOES
ENTERPRISES GIVE IMPORTANCE TO SUSTAINABILITY REPORTS?

Abstract

Being green is one of the important factors that creates competitive advantage for businesses. The aim of this
study in this context is to answer the question of why sustainability reports are prepared by businesses,
emphasizing the importance of green approach and sustainability. In order to be able to access the purpose
of the work, the businesses that prepared the sustainability report in the application part benefited from it.
The relationship between the level of information disclosed in sustainability. For this purpose, the
sustainability in formation levels and financial performance of the businesses listed in the BIST sustainability
index are measured through various variables by taking into account the data of the last twoyears. Variable
regression analysis andcorrelation analysis are used in the study. As a result of the multivariate regression
analysis, there is a significant relationship between the sustainability score, gross sales, total assets, market
to book value ratio and return on assets.
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1.Giris

Gevre koruma bilincinin artmasi ve siirdirilebilir kalkinma anlayisinin benimsenmesi ile birlikte
son yillarda isletmelerin gevreyle ilgili dusiincelerinde 6énemli degisiklikler yasanmaktadir. Bu
kapsamda, kaynaklarin verimli kullaniimasi, ¢evre dostu Uriin, tasarim ve paketleme, atiklarin en az
diizeye indirilmesi, geri dénistiirilmesi gibi konular 6n plana ¢ikmaktadir. isletmelerde yesil
yaklasimin benimsenerek, stirdirilebilir hale getirilmesi 6zellikle st yonetimin bu konudaki biling
diizeyi ve duyarhhgina baghdir (Nemli, 2001:211). Bir isletmenin yesil bir isletme olarak
tanimlanabilmesindeki en 6nemli kavramlardan biri “siirdirilebilirlik” icin caba géstermesidir.
Surdurulebilirlik, isletmelerin kaynaklari gelecek nesillerinde faydalanabilecegi gibi verimli
kullanmasi ve dogal dengenin korunmasina ©nem gostererek ekonomik faaliyetlerini
gerceklestirmesidir (Ugma Uysal ve Yazici, 2016: 21). Suirdurebilirlik kavraminin isletme diizeyinde
tanimi ise geleneksel kisa vadeli deger maksimizasyonu kavraminin evrilmesi sonucunda ortaya
cikmistir. Bununla birlikte glinlimtizde kurumsal stirdirlebilirlik, birgok isletmede giderek artan bir
sekilde hem kurumsal bir deger yaratma hem de isletme stratejilerinin ayrilmaz bir pargasi
olmustur (Signitzer ve Prexel, 2007:3).

Sadece ekonomik performans dlgitleri kullanarak kurumsal strdirebilirlik performanslarinin
Olgllmesi artik gliniimiizde yeterli gorilmemekte ve paydaslar sosyal ve ¢evresel agilardan da
isletmelerin sorumlu bir yol izleyip izlemedigi hususlarinda bilgi sahibi olmayi istemektedirler (Ho
ve Taylor, 2007:124). 2000’li yillardan sonra isletmelerin ¢ok sayida ¢evresinin ortaya ¢ikmasi ve
bilgi teknolojilerindeki gelismeler sebebiyle cevresel ve sosyal verileri 6lgebilmek ve agiklamak
amaciyla yeni bir raporlama mekanizmasi gelistirilmesi ihtiyaci dogmustur (Sridhar, 2011:91).

isletmelerin siirdirilebilirlik raporlari olusturulurken belirli formatlara ve iceriklere uymasi
gerektigi diustintilmektedir ki burada temel amag finansal tablolar gibi finansal olmayan bilgilerin
de belirli bir standartta tretilmesini saglamaktir. Bu amagla GRI (Global Reportingintiative-Kiiresel
Raporlama Girisimi) cesitli isletmeler ve organizasyonlar tarafindan olusturulmus olan CERES
(Cevresel Sorumluluk Bilinci Tasiyan Ekonomiler Koalisyonu) tarafindan 1997 yilinda kurulmustur
(Marimon, 2012:134). Surdurulebilirlik raporlamasi araciligiyla finansal olmayan verilerin de
isletmelerin paydaslari ile paylasiimasi hedeflenmektedir ve bdylece isletmelerin sahip oldugu
finansal durum daha dogru bir sekilde ifade edilecektir. Boéylece belirlenen gostergeler ve hedefler
ile isletmelerin sosyal ve g¢evresel performanslari 6lglilebilecek ve bunlarinfinansal tablolara etkisi
ortaya konabilecektir (Elliot vd., 2011:840).

Ulkemizde de sirdiriilebilirlik konusunda énemli ¢alismalar yapiimaktadir. Bu amagla BIST
(Borsa istanbul) Siirdiirebilirlik Endeksi olusturulmustur. Bu endekste Kasim 2014- Ekim 2015
araliginda 15 isletme mevcut olmakla birlikte Kasim 2017-Ekim 2018 déneminde isletme sayisi 44’e
kadar ulasmistir. Endeks, kurumsal risklerini ve firsatlarini etkin bir sekilde yonetebilecek
isletmelere rekabet avantaji yaratmak, bu kapsamda isletmelere daha kolay sermaye cekebilmek
ve farkli kreditérlerden daha uygun kosullarda finansman saglamak amaciyla yeni yatirim yapilabilir
Urlnler olusturabilen, yatirrm yapilabilir bir endeks olmasi amaciyla kurulmustur. Endeks, ayrica
isletmelerin kurumsal sirdirebilirlik performanslarinin hem yurticinde hem de uluslararasi
platformlarda karsilastirma yapabilme imkani yaratmaktadir (BIST, 2018).Stird{irebilirlik kavrami ve
raporlamasinin evrilmesi ve gelismesine karsilik, bu ¢alisma kapsaminda tlkemizde kurulmus olan
strdirulebilirlik endeksine girmeyi basarmis ve belirli formatlarda sirdurulebilirlik raporlarina
ulasilabilen 26 isletmenin sirdirulebilirlik raporlamalarindaki bilgilendirme dizeyleri ile finansal
performanslari arasindaki iliski 6lctilmeye ¢alisiimistir.

2. isletmeler ve Yesil Yaklasim

Dinya genelinde ¢evre sorunlarinin ortaya ¢ikmasindaki hiz, musteriler, alicilar, toplumlar ve
hitkiimetleri daha fazla endiselendirmektedir. Ornegin hem yerel hem uluslararasi miisteriler ve
alicilar tedarikgilerden gevre dostu Uriinler Gretmelerini istemektedirler. Cevre sorunlari hakkinda
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artan toplumsal farkindalik, bu konunun isletmeler icin daha kritik hale gelmesine neden olmustur
(Seman vd., 2012: 453).

Cevre sorunlarinin 1990’ yillara kadar isletme diizeyinde yeterli 6nemi gérmemesinin temel
nedenlerinden birisi, isletme literatlirindeki ¢evre kavraminin; rakipler, musteriler, calisanlar,
tedarikgiler, hiikimet vb. unsurlardan olusup “doga’’nin bir unsur olarak bu kavrama dahil
edilmemesidir (Nemli, 2001:212). 2000’li yillardan itibaren, isletmeler ve dogal cevre ile ilgili
arastirmacilar, isletmelerin neden cevre ile ilgili sorunlara tepki verdiklerini arastirmaktadir. Bazi
isletmelerin neden ekolojik olarak tepki verici uygulamalari benimsedigi, bazilarinin ise mevcut
mevzuata bile uymadigi incelenmistir. Kurumsal ekolojik tepki verme nedenlerini anlamak iki
nedenden 6tiirii kritik 6neme sahiptir. ilk olarak bunu anlamak kuramcilarin ekolojik temelli
davranislari éngérmesine yardimci olabilir. ikincisi, bunu anlamak goéniillii dnlemlerin, pazar
degerlerinin, komuta ve kontrol mekanizmalarinin goéreli etkililigini belirlemede arastirmacilar,
yoneticiler ve politika yapicilara imkan saglama, ekolojik olarak sirdirilebilir organizasyonlari
destekleyen mekanizmalarin ortaya ¢ikmasini saglayabilir (Bansal ve Roth, 2000: 717).

Cevrenin korunmasi ve bununla birlikte strdirtlebilirlik konusuna dikkat ¢eken bir kavram
olarak karsimiza “yesil” kavrami c¢ikmaktadir. Glinimizde siklikla kullanilan ve isletme
literattriinde varhgini hissettiren bu kavram, su, hava, toprak kirliliginin yaratmis oldugu tehlikeler,
sera gazi etkisi ve kiresel 1sinmayla ilgili anlayisi ifade eden evrensel bir terimdir (Entrepreneur
Press ve Mintzer, 2009: 3).Yesil organizasyon, ¢evreye duyarli, kaynaklarin iyi organize edildigi ve
sosyal sorumluluk sahibi isletme olarak tanimlanmaktadir (Rani ve Mishra, 2014:3634).

isletmeler varliklarini siirdiirebilmek, rekabet edebilmek, verimlilik ve karlliklarini artirabilmek
icin ydrattukleri faaliyetleriyle, hem cevreyi olumlu ya da olumsuz yonde etkileme hem de
cevreden etkilenme potansiyeline sahiptirler (Akatay ve Aslan, 2008:314). Bu etkilesim dizeyi her
isletme igin farkli boyutlardadir. Ama kiimulatif etki ele alindiginda, dogal kaynaklar ve gevresel
bozulma agisindan diinyanin sinirlarina yaklastigi disiincesi énemli ve dncelikli bir konu haline
gelmistir.

Tiketicilerin ¢evre konusunda artan biling diizeyi ve isletmelerin ¢evre konusuna daha fazla
6nem gostermeleri “yesil isletmecilik’”” veya “cevreye duyarli isletmecilik’ olarak adlandirilan yeni
bir kavram ortaya cikarmistir (Ay ve Ecevit, 2005:240). Yesil isletmecilik “ekolojik dengeye en az
zarar verecek, hatta bu zarari tamamen ortadan kaldiracak alternatifler Gzerine odaklanmak,
tedarikgilerini bu zihniyetle segmek, yesil irlin veya hizmeti bir pazarlama stratejisi olmaktan oteye
gotiirmek ve yesil yasam kalitesinin yaraticisi olmak” seklinde tanimlanmaktadir (Ozkaya, 2010:
350).

Ekoloji ve ¢cevreyi tehdit eden sorunlarin azaltilmasi ya da ortadan kaldirilmasi zorunlulugu, bu
durumun ancak yeni ve genis bakis acisiyla ele alinmasi ile miimkindiir. Yeni ve genis bakis a¢isi da
cevre ve kalkinmada sirdirilebilirlik kavramini ortaya cikarmistir (Ozmehmet, 2008:
1854).Surdrilebilir kalkinma icin yesil yonetim kavrami, gelecek nesillerin gelisebilmesinde refah
yaratilmasi icin endistriyel blylime ile dogal ¢evrenin korunmasi arasindaki dengenin énemini
actklamaya galismaktadir (Hosain ve Rahman, 2016:54)

Yesil unsurlara odaklanan isletmeler, tim faaliyetlerinde sirdirdlebilirlik stratejilerine yer
vermeye baslamislardir.Yesil yaklasimi benimseyen anlayis, bir isletmede Ust yonetimden alt
yonetim kademelerinde c¢alisanlara kadar herkesin is yapma biciminde radikal degisimleri
beraberinde getirmektedir (Ozkaya, 2010:249). Bu degisimlerin arkasindaki en &nemli kavram ise
strdurulebilirliktir. Strddralebilirligi saglamak icin “3-R” den s6z edilebilir. Bunlar; azaltmak
(Reducing), yeniden kullanmak (Reusing) ve geri déntsumdir (Recycling). Bugiin gelismis ve
gelismekte olan (lkeler ele alindiginda “3-R” yaklasiminin yaygin olarak kabul gordigi
gorilmektedir. Bu yaklasim ile yanhs uygulamalari engelleyerek ¢evreye verilen zararin minimuma
indirgenmesi amaglanmaktadir (Ozkaya, 2010:250).

Uluslararas iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi
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3. Siirdiiriilebilirlik ve Yesil Yaklasim Arasindaki iliski

GinUimuzde yesil yaklasim ve surdirilebilirlik kavraminin birbirini etkiledigi, buttinledigi,
isletmelerin rekabet edilebilirliklerini artirdigi 6ne sirilebilir. Strdurilebilirlik kavraminin 6ziinde
yatan anlam, sireklilik arz etme, siirekli olma gibi durumlarla ifade edilebilir. Strdarilebilirlik
kavrami, yukarida tanimlanan anlamlarinin yaninda beklentiye bagli olarak digsal bir faktore
bagimliigi da ifade edebilir. Bununla beraber surdirilebilirlik kavraminin, dogal kaynaklarin
tuketimi, cevre, dogaya terk edilen atiklar, ekonomi, hava kirliligi, kalkinma gibi benzer konularla
alakali olarak kullanildigi zaman daha anlamli oldugu da ifade edilebilir (Akgtl, 2010:134-135).

insanlarin refah seviyelerinin yiikseltilmesi siirekli olacaksa cevrelerinin ve dogal kaynaklarin da
surekliliginin saglanmasi gerekli hale gelmektedir. Bu konu kapsaminda gevrenin sirdirdlebilirligi
on plana ¢ikmaktadir. Bu tabir de dogal kaynaklarin siirekliliginin saglanmasi manasina gelmektedir
(Kaypak, 2011: 26).Cevre ile cevresel strdiriilebilirligi etkileyen 3 6nemli unsur vardir. Bu unsurlar;
kentlesme, hizli nifus artisi ve sanayilesmedir. NiUfusun hizli bir sekilde artmasi 18. ylzyilin
baslarinda baslamis olup beraberinde ¢evresel problemleri getirmistir. Teknolojinin hizli bir sekilde
gelismesi de dogal kaynaklarin kullanimini artirmistir. Daha 6nceleri bedava ve sinirsiz kabul edilmis
olan tabiat, cagdaslasmis toplumlarda lretim faaliyetlerinin artmasi ile birlikte kisith bir sermaye
haline gelmistir (Toros vd., 1997:38).

Kentlesme, hizli nifus artisi ve sanayilesme ile birlikte artmis olan ¢evre problemleri, bu
cevresel problemlerin ¢6ziminin bulunmasinda insanhgl beraber hareket etmeye ve beraber
diisinmeye zorlamistir. Dogal cevrenin saglamis oldugu dogal kaynaklarin sinirsiz olmasina
inanilmis olmasi ve bu kaynaklarin hoyrat bir sekilde kullanilmasi, sanayilesmenin artmasiyla
birlikte bu dogal kaynaklarin bitme noktasina kadar gelmesi ve dogal ¢evrenin kirliliginin artmasina
sebebiyet vermistir. Cevre kirliliginin artisi ekosistemi ve insanlari etkilemis ve bu durum sosyal
tepkilerin dogmasina neden olmustur. Bilhassa 1970’li yillardan itibaren gevre kirliliginin artmasi
var olan ekonomik kalkinma stratejilerinin revize edilmesinin ve gevreye daha duyarli olan
ekonomik kalkinma stratejilerinin olusturulmasinin  6nini agmistir. Stockholm’de (1972)
diizenlenmis olan konferans sonrasinda, “5 Haziran Diinya Cevre Glini” olarak kabul edilmis, cevre
ile ilgili olarak daha 6nceden bu yana uygulanan “tepki ve tedavi” politikasi yerini “tahmin ve
o6nleme” politikasina birakmistir (Masca, 2009:198).

isletmelerin destegi olmadan, toplumun siirdiiriilebilir ekonomik kalkinmayi basaramayacak
olmasinin nedeni, bu isletmelerin, ekonominin bitin Uretken kaynaklarini ¢ok iyi temsil ediyor
olmasidir. Bundan dolayi 6zel isletmelerin yalnizca hizmet ve mamul Gretmesini degil ayni anda da
yapmis olduklar faaliyetler nedeniyle, sebebiyet verdikleri farkli sosyal ve c¢evresel sorunlari
azaltabilmek igin ¢aba sarf etmeleri lazimdir (Hahn ve Scheermesser, 2006:151).

Cevre ile alakali olarak diinya ¢apinda atilan en 6nemli adim 1972 yilinda yayimlanan Stockholm
Bildirgesi’dir. BM’nin ¢evreye olan duyarliigini aksettiren blyk bir gelismedir. Bu 6nemli gelismeyi
daha 6nemli bir adim olarak Brundlant Raporu (1987) diger adiyla “Ortak Gelecegimiz” izlemistir.
Sirdirilebilir ekonomik kalkinma fikrine temel olarak yer vermis ve daha énemli olan bu rapor,
yesil ekonomi icin resmen bir anayasa niteligindedir (Aksu, 2011:13). Rio Konferansi’nda (1992) ise
isletmelerin ekonomik faaliyetlerini sirdirirken gevrenin yani yesilin ihmal edilemeyeceginin
saptanmasi konusunda uluslararasi diizeyde 5 6nemli temel belge yayimlanmistir. Bu belgeler; Rio
Bildirisi, Ormanlarin Varliginin Korunmasina Dair Bildiri,Gindem21, Biyolojik Cesitliligin Korunmasi
Sozlesmesi, iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesidir (Aksu, 2011:15).

Yapilmis olan bitliin calismalar ve gayretlere karsin sera gazi ve karbondioksit emisyon
oranlarinda 6nemli azalisin olmamasi neticesinde 1997 yilinda imzalanmis olan “Kyoto Protokold”
ve 2000 yihinda BM tarafindan gergeklestirilmis olan Binyil Zirvesi c¢evresel yani yesil
sirdardlebilirligin - uygulanabilmesi icin amagclari saptayan vyapi taslari olmustur. Kyoto
Protokolii’'nde kisaca; atmosfere yayilmis olan sera gazi yayiliminin kisa zamanda azaltiimasi,
cevresine duyarli olan dogal enerji fonlarinin kullaniminin artirilmasi, daha az yakit tiiketimi
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yapanlardan ve daha az karbon Uretimi yapanlardan fazla vergi alinmamasinin saglanabilmesi
hedeflenmektedir (Tiras, 2014: 68).

Birlesmis Milletler’ in gevre ile alakali global diizenlemelerinin tarihsel gelisimi kisaca bu sekilde
Ozetlenmis olsa da, ¢evre hususunda en 6nemli yankilanmanin Brundlant Raporu’yla gergeklesmis
oldugunu ifade etmek yanhs olmayacaktir.

Gunumiuze kadar Birlesmis Milletler 6nciltginde siirdirilebilirlige yonelik yapilmis olan biitln
calismalarda sirdirilebilir ekonomik kalkinma ve ¢evreyi korumanin beraberligi anlatilmaktadir.
Bu beraberligi saglamanin da global isbirligi ve katilimdan gectiginin alti ¢izilmektedir. Bu yapilan
calismalarin liderligini ise Birlesmis Milletler onciliginde gelismis Glkeler yiritmektedirler.
Gelismekte olan Ulkeler ve az gelismis Ulkeler ise sirdurilebilir ekonomik kalkinma kavramini
kendilerinin gelismeleri 6ninde gelismis Ulkeler tarafindan koyulan bir engel olarak
gormektedirler. Ekonomik kalkinmanin gergeklesmesi igin Uretim yapilirken bu durum atik
problemini beraberinde getirecektir. Cevresel atiklar ve ekonomik kalkinma beraber incelendiginde
ise bir ikilemin oldugu asikardir (Alagéz, 2007: 10).

Eger bir llke gelismis olan bir lilkeyse, o lilkenin vatandaslari ¢cevreye zarar veren mal ve
hizmetleri talep etmeme egilimi icerisine girerler. Cevresel gelisime katki saglayan ve cevreyi
kirletmemeye 6zen gosteren sektorlerde faaliyet gosteren isletmeler gelirden daha yiiksek oranda
pay alirlar. Boylelikle ulusal diizeyde kirlilige sebep olan isletmeler ya liretimlerine baska llkelerde
devam ederler ya da kapanirlar (Alagdz, 2007:6). Bu durumda gostermektedir ki, stirdirilebilirlik
gelismekte olan ve az gelismis Ulkelerin gelismeleri yoniinde bir engel olmamakla birlikte, onlarin
sirdirilebilir ve dengeli bir diizeyde ekonomik kalkinmalari icin bir motivasyon
kaynagidir.Birlesmis Milletler liderliginde ekonomik kalkinma ve ¢evreyle alakali yapilmis olan tiim
toplantilar, ekonomik kalkinma ve ¢evre ahenginin saglanmasi amaciyla kiresel, bolgesel ve
yoresel anlamda isbirliginin olusturulmasi ve o toplumun tim kesimlerinin katiiminin zorunlu
olmasi gerektigini vurgulamaktadir (Tiras, 2014: 68).

4. Siirdiiriilebilirlik Raporlamasinin Onemi

Surdurebilirlik kavrami isletme dizeyinde geleneksel kisa vadeli deger maksimizasyonu
kavraminin evrilmesi sonucunda ortaya c¢ikmistir. Bununla birlikte ginimiizde kurumsal
strdurulebilirlik, bircok isletmede giderek artan bir sekilde hem kurumsal bir deger yaratma, hem
de isletme stratejilerinin ayrilmaz bir pargasi olmustur (Signitzer ve Prexel, 2007:3). Bltlin bu
ihtiyaglara paralel olarak strdirilebilirlik raporlamasi 1970’li yillarda daha ¢ok deneysel ve parasal
amaglarla kullanilmis, 1980’li yillarda kamuoyunun giindeminden diismis ve 1990l yillara kadar
hakkinda olumsuz bir bakis agisi ortaya ¢ikmistir. 1990’h yillarin ortalarindan itibaren yeniden
onemli hale gelensirdurulebilirlik raporlamasi kavrami, 2000’li yillar ile sosyal ve gevresel
sorumlulugun ve muhasebesinin daha da 6nemli hale gelmesi, hem de hukuki acidan deger
tasimasi sebebiyle artik siyasi heveslere ve sirketlerin gonilli hareketlerine birakilmayacak
derecede 6nemli bir hale gelmistir (Gray, 2001:9).2000’li yillardan sonra isletmelerin ¢ok sayida
cevresinin ortaya ¢ikmasi ve bilgi teknolojilerindeki gelismeler sebebiyle cevresel ve sosyal verileri
olgebilmekve aciklamak amaciylayeni bir raporlama mekanizmasi gelistirilmesi ihtiyaci dogmustur
(Sridhar, 2011:91). ilk olarak Elkington bir organizasyonun yillik raporlarinin sadece ekonomik
faaliyetler degil ayni zamanda ekonomik, sosyal ve cevresel faaliyetlerle ilgili olarak esit derecede
vurgulanmasi ve esit derecede glivenilir olmasi gerektigini belirtmistir (Gray, 2006:805). Degisen
performanslaridegerlendirebilmek ve raporlayabilmekamaciyla cesitli araglargelistirilmistir. Bu
araclar nitel, nicel ve ekonomik verilerden bilgiler saglayarak isletme ile paydaslar arasinda
etkilesim saglamaktadir. Bununla birlikte bazen bu ¢oklu yaklasimlar, karmasiklik ve net bir referans
cerceve olusturmamasi sebebiyleisletmeler ile paydaslari arasinda istenmeyen etkilerde
olusturabilmektedir (Perrini ve Tencati, 2006:299).

isletmelerin siirdirilebilirlik raporlari olusturulurken belirli formatlara ve igeriklere uymasi
gerektigi distinltlmektedir ki burada temel amag finansal tablolar gibi finansal olmayan bilgilerinde
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belirli bir standartta uretilmesini saglamaktir. Bu amagla GRI (Global Reportingintiative-Kiiresel
Raporlama Girigimi) cesitli isletmeler ve organizasyonlar tarafindan olusturulmus olan CERES
(Cevresel Sorumluluk Bilinci Tasiyan Ekonomiler Koalisyonu) tarafindan 1997 yilinda kurulmustur.
isletmelerin ekonomik sosyal ve cevresel performanslari hakkinda raporlama yapmalari igin kiiresel
olarak gecerli kurallar gelistirme misyonuyla olusturulmustur. Merkezi Amsterdam’da bulunan ve
kar amaci glitmeyen sosyal bir organizasyondur (Marimon, 2012:134). Surdirulebilirlik raporlamasi
aracihigiyla finansal olmayan verilerin de isletmelerin paydaslari ile paylasiimasi hedeflenmektedir
ve boylece isletmelerin sahip oldugu finansal durum daha dogru bir sekilde ifade edilecektir.
Boylece belirlenen gostergeler ve hedefler ile isletmelerin sosyal ve cevresel performanslari
Olgulebilecek ve finansal tablolara etkisi ortaya konabilecektir (Elliotvd., 2011:840).Birgok (ilkede
yapilan arastirmalarda GRI standartlarinin isletmelerin kurumsal alanda goriandrlGgini ve
kontrolini artirmak igin potansiyel bir ara¢ olarak gorildigi ifade edilmektedir. Yonetim,
calisanlar ve paydaslar isletme icerisinde yapilanlari gorebilmekte ve bu raporlar ile saglanan
seffaflik hem isletme ve toplum arasindaki hem de calisanlar ile yonetim arasindaki mesafeyi
kisaltmaktadir (Hedberg ve Malmborg, 2003:162).

Finansal olmayan raporlamalar ileisletmelerin buglinki ve gelecekte degeri ile ilgili daha dogru
bilgiler saglanmaktir. Boylece belirli zaman araliginda isletmelerin piyasa degerleri gerceklere
dayali olacak ve bununla birlikte suni fiyat hareketleri azalacaktir. Gelecekte isletmelerin finansal
performansini 6ngéren unsurlaroldukga énemlidir. Bu 6ngoéri saglayan unsurlar hangileridir? En
son yapilan ¢alismalar bu unsurlarimaddi olmayan varliklar arasinda tanimlamaktadir. Ozellikle
misteri degeri (misteri kalitesi ve blyuklGgu), insan kaynaklari sermayesi, marka varliklari, sosyal
sorumluluklar vb. gibi gostergeler hakim olacaktir. Eger bu unsurlarfinansal performansin makul,
istikrarl, glicli bir dngoricisi ise bunlara deger siirticileri denilmektedir. Finansal olmayan
raporlamalarda bu deger siriculerin bilgilerini dogru bir sekilde 6lcebilmeyi ve agiklamayi
amaglamaktadir. Bunlar isletme faaliyetleriyle ilgili ve ayrica muhasebe standartlariyla uyumlu
olmalidirlar (Kristensen ve Westlund, 2003:163).

isletme faaliyetlerine konu olan parasal islemleri raporlayan finansal muhasebe, artik gliniimiiz
raporlamalarindan yaratilan faydalarin olusturulmasinda eksik kalmaktadir. Bu nedenle son yillarda
geleneksel muhasebe sistemlerine ciddi elestiriler ydneltiimektedir. isletme varliklarinin farkli
sekillerde degerlerinin 6l¢lilmesi ve muhasebede temel 6l¢l biriminin para olmasi sebebiyle sosyal
ve cevresel yonler agisindan finansal raporlamanin temel amaglarindan biri olan karsilastirilabilir
bilgiler Gretilememektedir. Paranin 6n planda tutulmasi sebebiyle isletme gelecekteki risk ve
firsatlari  tam olarak 6ngoérememekte vekritik cevresel ve kurumsal faaliyetleri
degerlendirememektedir. Bu durum geleneksel yaklasimlarin 6zellikle ¢evresel ve sosyal etkileri
tam olarak algilayamadigi icin elestirilmektedir (Schaltegger ve Burrit, 2010:376). Bitin bu
gelismeler artik yeni strdirebilir muhasebe sistemlerine de ihtiya¢ duyulmasini gerektirmektedir
(Perrini ve Tencati, 2006:297). Geleneksel finansal muhasebe tabanl bilgi sistemleri yatirnmcilara
ve isletme yoneticilerine finansal olmayan varliklarin ekonomi lizerinde ki etkileri agisindan fikir
sunamama konusunda oldukga genel bir kabule yol agmistir (Kristensen ve Westlund, 2002:164).
Bu noksanliklarin giderilmesi ve isletmelerin gergeklestirmis oldugu faaliyetlerinin sadece finansal
acidan degil finansal olmayan (sosyal ve gevresel) etkilerinin raporlanmasinin tanimlanmasi igin
sirdarilebilirlik muhasebesi ve raporlamasi glindeme gelmistir (Ho ve Taylor, 2007:124)

Finansal olmayan verilerin surdirilebilirligi isletmedeki tim paydaslarin (misteriler,
yoneticiler, calisanlar, analistler, yatirnmcilar, vb.) nasil kabul edilecegine baghdir. Bu da bilginin de
kalitesine bagl olarak, muhasebecilerin bilgi tiretme sirecini dogru bir sekilde belirleyebilmesi ve
calismasini saglayabilmelidir. Sirketler ilk dnce isletme modelitkapsaminda finansal olmayan deger
strdcilerini tanimlamali ve yonetim icin dogru ve anlamli bilgiyi yakalayabilmek amaciyla dogru

Yjsletme modeli, Sirketlerin iiriinlerini ve hizmetlerini olusturabilmek ve ilgili taraflara dagitabilmek amaciyla kaynak girdi-
lerini nasil kullandigi ve islenen girdilerle nasil deder yaratildigini tanimlamaktadir. Isletme modeli kavrami bu siireci ve
sistemini agiklar. isletme modeli, miisteriler ile diger kilit taraflar icin sirket sahiplerince beklenen dederi olusturmaktadir
(ICAEW,2013).
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olgciim metotlari ve sistemleri tanimlamalidir. Genel bir ilke olarak finansal olmayan verilerin dogru
bilgi secimini icerdigi ve saglanan verilerin makul diizeyde glvenilirligi dogrulanmalidir. Bu
gereklilikler yeterince yerine getirilmezse, strdurilebilirlik raporlamasiningelecekte isletmelere
saglayacagi faydalar tartisma konusu olabilir (Kristensen ve Westlund, 2002:168).

Geleneksel finansal raporlama oOncelikle karliik ve diger finansal performans oranlarina
odaklanmakla birlikte surddrebilirlik raporlamasi ile mdsteriler, calisanlar, pay sahipleri,
hikUmetler ve genel olarak tiim toplum ile kurumsal ekonomik etkilesimlerini kapsamli bir sekilde
sunabilmektedir. Ekonomik etkilesimlerin kapsami ve isletmelerin menfaat sahipleri tzerindeki
etkileri geleneksel finansal raporlamanin 6tesine gecerek finansal olmayan varliklarin élgtilmesi ve
raporlanmasiyla daha fazla agirlik kazanmakta ve faaliyetlerin finansal ve finansal olmayan etkileri
izlenmekte ve bu etkilerin iyi bir sekilde analiz edilerek bilgi Uretilmesiyle bir
degeryaratilmaktadir(Ho ve Taylor, 2007:125).

5. Siirdiiriilebilirlik ve Finansal Performans Arasindaki iliski

Literatiirde sirdarulebilirlik ve finansal performans arasindaki iliski pek cok arastirmada
incelenmistir (Diizer ve Once, 2018; Madorran ve Garcia, 2016;0zcelik vd., 2014;Khasharmeh ve
Desoky, 2013; Ameer ve Othman, 2012; Rouf, 2011; Belu, 2009; Peters ve Mullen, 2007; Lopez vd.,
2007; Allouche ve Laroche, 2005; Ullmann, 1985; Alexander ve Buchholz, 1978; Friedman, 1970).
Literatiirdeki bu ¢alismalardan énemli goriilenler asagida incelenmistir.

Diizer ve Once’nin (2018) calismasinda agiklanan siirdiiriilebilirlik bilgi diizeyinin isletmelerin
finansal performansi tGizerindeki etkisi incelenmistir. Calismada GRI raporlama ilkelerine gére rapor
hazirlayan ve BiST’te islem goren halka agik 30 isletmenin 2008-2014 yillari verileri kullanilarak
panel veri analizi yontemi uygulanmistir. Analiz sonucunda, cevresel performansa iliskin agiklanan
bilgi dizeyinin aktif karlihgi ve 6zkaynak karliligi, sosyal performansa iliskin agiklanan bilgi diizeyinin
de aktif karliligi Gzerinde pozitif etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Madorran ve Garcia’nin (2016) ¢alismasinda kurumsal sosyal sorumluluk ile isletmelerin
finansal performansi arasindaki iliski incelemistir. Calismada IBEX 35 borsa endeksinde islem goéren
ispanyol isletmelerinin 2003-2010 vyillari arasindaki verileri kullanilarak panel veri analizi
uygulanmistir. 2003'ten 2010'a kadar olan dénem analiz edilmistir. Yapilan analiz sonucunda elde
edilen bulgular, kurumsal sosyal sorumluluk ile 6zkaynak karlihg: ve aktif karliligi arasinda anlamli
bir iliski olmadigini géstermektedir.

Ozcelik vd. (2014), Borsa istanbul’da BiST 100 endeksinde yer alan sirketlerin 2010 ve 2012
yillarindaki verilerini esas alarak kurumsal sosyal sorumluluk bilgilendirme ile finansal performans
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Bu iliski diger calsmalardan farkh olarak kurumsal sosyal
sorumluluk bilgilendirmesi raporlarini hazirlayan isletmeler agisindan degerlendirilmistir. Bu
raporlari hazirlayan isletmeleri 1 digerlerini 0 olarak kabul etmislerdir. Lojistik regresyon yontemi
kullanmisglardir. Kurumsal sosyal sorumlulugu bagiml degisken olarak almislar finansal performans
olclleri, firma blyuklGgl, firma riski ve sahiplik yapisini ise bagimsiz degiskenler olarak kabul
etmislerdir. Sirketlerin buyiklikleri ile kurumsal sosyal sorumluluk bilgilendirmesi arasinda anlamli
bir iliski oldugunu tespit etmislerdir.

Khasharmeh ve Desoky (2013) yaptiklari calismada Kérfez isbirligi Konseyine {iye alti tilkedeki
borsalarda islem goren 163 isletmenin yillik finansal raporlari ile 4 bolim ve 47 maddeden olusan
kurumsal sosyal sorumluluk bilgilendirmesi skorlari arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Ozkaynak
karliliklari ve isletme tipleri ile ilgili 5nemli sonuclar elde etmislerdir. Ozkaynak karliligi ile endeks
skorlari ile pozitif yénde bir iliski bulmuslardir. isletme tipi ile (endistriyel olan ve endistriyel
olmayan) endeks skorlari arasinda negatif ve anlaml bir iliski bulmuslardir. Mann- Whitney testi
sonucunda,isletme tipinin toplam skorlardan ve c¢evresel skorlar bolimiinden etkilendigi
belirlenmistir. isletme buyikligl ve isletme riskliligi endeks skorlarini agiklamasina katkida
bulundugunu belirtmislerdir.
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Ameer ve Othman’in (2012) calismasindaki temel hipotez, Gstin sirdarilebilir uygulamalar
kapsaminda sorumluluk kiimesi iginde yer alan isletmeler, surdirilebilirlik uygulamalarini
benimsemeyen isletmelere gére daha yiiksek finansal performansa sahip olmasidir. Calismada,
2008 yilinda gelismis ve gelismekte olan (lkelerdeki 3000 isletmenin arasindan segilen en biyik
100 surdirilebilir kiresel isletmeye yer verilmistir. 2006-2010 donemindeki kontrol sirketlerine
kiyasla, 6rnek sirketlerin bazi faaliyet sektorlerindeki faaliyetlerden elde ettikleri nakit akislari, satis
artisi, aktif karhihg, vergi oncesi kar agisindan daha yiksek degerler elde ettigi tespit edilmistir.
Bununla birlikte elde edilen bulgular, strdurilebilir isletmelerin finansal performansinin arttigini
gostermektedir.

Rouf (2011) galismasinda yapilan regresyon analizi sonucunda, kurumsal sosyal sorumluluk
bilgilendirilmesi endeks skorlarinin isletmelerin biiytkliginden (toplam varliklar, toplam satislar)
etkilenmedigi gorilmektedir. Yonetim kurulu liderlik yapisi, yonetim kurulu denetim komitesi ve
ozkaynak karliigi degiskenlerinin ise isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluk bilgilendirilmesi
endeks skorlari ile pozitif iliskili oldugu goralmektedir.

Belu (2009) calismasinda siirdirilebilirlik skorlarini ¢ikti ve finansal performans gostergelerini
girdi olarak kullanarak Veri Zarflama Analizi yontemiyle finansal sonuglarla ilgili olan sosyal ve
cevresel basarilara dayali olarak halka agik kurumlar siralanmistir. Hesaplanan VZA gostergeleri,
isletmelerin sirdirilebilir uygulamalara olan bagliiginin bir 6lgtstdir. Baslica bulgular birgok
isletmenin kendi sektorlerindeki en iyi uygulamalarin altinda konumlandirmis olmasidir. Kamu
tarafindan daha az incelenen sanayi sektorlerinin stirdirilebilir uygulamalar agisindan daha az
rekabetci oldugu tespit edilmistir.

Allouche ve Laroche’nin (2005) ¢alismasinda kurumsal sosyal performans ile kurumsal finansal
performans arasindaki iliski incelenmistir. Calismada meta analizi yapilmis ve bu baglamda 82 adet
calismanin 373 gozlemi kullanilarak ¢ok degiskenli regresyon analizi yéntemi uygulanmistir.Analiz
sonucunda, kurumsal sosyal performans ile satislarin karlihgi ve 6zkaynak karliligi Gizerinde olumlu
bir etki oldugu tespit edilmistir.

Literatiire bakildiginda, strdirilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda pozitif
(Diizer ve Once, 2018; Ozgelik vd., 2014; Khasharmeh ve Desoky, 2013; Ameer ve Othman, 2012;
Rouf, 2011; Belu, 2009; Peters ve Mullen, 2007; Allouche ve Laroche, 2005) ve negatif (Lopez vd.,
2007; Friedman, 1970) iliski bulan ¢alismalar oldugu gibi, anlaml iliski bulamayan (Madorran ve
Garcia, 2016; Ullmann, 1985; Alexander ve Buchholz, 1978) calismalarin da var oldugu
gorilmektedir. Bu dogrultuda ¢alismanin hipotezleri asagidaki gibi olusturulmustur.

Hi: isletmelerin siirdiiriilebilirlik performans géstergelerine yonelik agikladiklari bilgi diizeyinin
isletmelerin finansal performans gostergeleri Gzerinde pozitif etkisi vardir.

Hia: Isletmelerin siirdiiriilebilirlik performans géstergelerine yonelik acikladiklari bilgi
dizeyinin isletmelerin aktif karlihg Gzerinde pozitif etkisi vardir.

Hib: Isletmelerin siirdiriilebilirlik performans géstergelerine yonelik agikladiklari bilgi
dizeyinin isletmelerin toplam aktifleri Gizerinde pozitif etkisi vardir.

Hic: Isletmelerin siirdiirilebilirlik performans gdstergelerine yénelik agikladiklari bilgi
diizeyinin isletmelerin 6zkaynak karlilhgi Gizerinde pozitif etkisi vardir.

Hia: Isletmelerin siirdiiriilebilirlik performans gostergelerine yénelik acikladiklari bilgi
diizeyinin isletmelerin briit satislar Gzerinde pozitif etkisi vardir.

Hie: Isletmelerin siirdirilebilirlik performans gostergelerine yonelik agikladiklari bilgi
dizeyinin isletmelerin PD/DD (zerinde pozitif etkisi vardir.

Hie: Isletmelerin siirdiiriilebilirlik performans gostergelerine yonelik agikladiklari bilgi
dizeyinin isletmelerin F/K orani tizerinde pozitif etkisi vardir.
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Ha: isletmelerin finansal performans géstergelerinin isletmelerin sirdiiriilebilirlik performans
gostergeleri Gzerinde pozitif etkisi vardir.

6.Aragtirmanin Tasarimi
6.1. Veri ve Yontem

Surdurebilirlik kavrami ve raporlamasinin artan bu dnemine karsilik bu galisma kapsaminda
tlkemizde kurulmus olan siirdirilebilirlik endeksine girmeyi basarmis isletmelerin, siirdirebilirlik
raporlamalarindaki bilgilendirme diizeyleri ile finansal performanslari arasindaki iliski 6lciiimeye
cahsilmistir. Rouf (2011)’un ¢alismasindaki 5 bolim (cevresel bilgi, calisanlarla ilgili bilgiler, toplum
ve digerleri, enerji, Grinler) ve 39 maddeden olusan kurumsal sosyal sorumluluk bilgilendirmesi
skorlari ile isletmelerin finansal performanslarini 6lgen bazi degiskenler (brit satislar, toplam
aktifler, kaldirag orani, piyasa degeri/defter degeri, aktif karlihgi, 6zkaynak karlihgi, fiyat kazang
orani) arasindaki iliski incelenmistir.

Verilerin analizinde SPSS 18.0 istatistik programindan yararlaniimistir. Siirdirebilirlik raporlari
aciklama endeksi skorlari, incelenen isletmelerin resmi internet sitelerinden ulasilan
slrdurulebilirlik raporlarindan elde edilmistir. Bu degisken strdurilebilirlik skorlari sekilde
adlandinimistir. Finansal performans oranlari ise Finnet Mali Analiz programindan elde edilmistir.
Kullanilan degiskenlerin 2015-2016 donemine ait verilerinin ortalamasi analizde kullaniimistir. Bu
endeks kapsaminda yer alan isletmelerin son 2 vyillik verilerden hareketle sirdirilebilirlik
bilgilendirme diizeyleri, Rouf (2011) tarafindan hazirlanan sirdirebilirlik raporlari agiklama endeksi
tarafindan (gevresel bilgi, calisanlarla ilgili bilgiler, toplum ve digerleri, enerji, Grlnler), finansal
performanslari ise firma karlihgini temsilen aktif karhlik oranlari, firma riskliligini temsilen kaldirag
oranlari ve firma blyklUgini temsilen satis miktarlari ile 6l¢lilmis ve ¢cok degiskenli regresyon ile
korelasyon yontemi kullanarak analiz edilmistir.

6.2. Bulgular ve Tartisma

Calismada kullanilan degiskenler arasinda iliskinin olup olmadigini, eger bir iliski varsa bu
iliskinin yoniini ve gliclinii belirlemek amaciyla korelasyon analizi yapilmistir.

Tablo 1: Korelasyon Analiz Sonuglari

1 2 3 4 5 6 7 8
1-Sirdiriilebilirlik Skoru 1 -,013  ,653  ,279  ,209 ,166 ,328 ,315
2- Kaldirag Orani 1 ,464*% 205 ,016 -576** -,364 ,239
3- PP/DD 1 -,198 -,149 -,109 -,410*  ,536**
4- Toplam Aktifler 1 ,314 -,135 ,097 -,216
5- Briit Satislar 1 -,064 ,034 -,210
6-Aktif Karlilig 1 ,646*%* - 141
7-Ozkaynak Karlihgi 1 ,126
8-Fiyat/Kazang¢ Orani 1

*p<0,05; **p<0.01

Tablo 1’e bakildiginda, kaldirag orani ve PD/DD degiskenleri arasinda (r=,464, p<,05) pozitif
yonli ve orta dlizeyde, kaldirag orani ve aktif karliligi degiskenleri arasinda (r=-,576, p<,01) negatif
yonli ve orta dizeyde. PD/DD ve 6z kaynak karlilhigi degiskenleri arasinda (r=-,410, p<,05) negatif
yonli ve orta diizeyde, PD/DD ve F/K orani degiskenleri arasinda (r=,536, p<,01)pozitif yonli ve
orta diizeyde, aktif karlihgi ve 6z kaynak karhhgi degiskenleri arasinda (r=,646, p<,01) pozitif yonli
ve orta diizeyde bir iliski oldugu tespit edilmistir.

isletmelerin sirdiirilebilirlik performans géstergelerine yénelik acikladiklari bilgi diizeyinin
isletmelerin finansal performans gostergeleri lzerindeki etkisini belirlemek amaciyla asagidaki
modeller olusturularak ¢cok degiskenli regresyon analizi yapilmistir.
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Brit satislar=ao+p1(cevre)+ B2(calisan)+ Bs(toplum)+ Ba(enerji)+ Bs(lrin)+ (1)
Toplam aktifler=0o+B1(cevre)+ B2(calisan)+ Ba(toplum)+ Ba(enerji)+ Bs(lirlin)+ € (2)
Kaldirag orani=ao+p1(cevre)+ B2(calisan)+ Bs(toplum)+ Ba(enerji)+ Bs(Grin)+ € (3)
Aktif karlihgi=ao+B1(cevre)+ B2(calisan)+ B3(toplum)+ Ba(enerji)+ Bs(lrin)+ & (4)
Oz kaynak karliigi=ao+B1(cevre)+ B2(calisan)+ Bs(toplum)+ Ba(enerji)+ Bs(iiriin)+ € (5)
PD/DD=ao+B1(cevre)+ B2(calisan)+ Bs(toplum)+ Ba(enerji)+ Bs(uriin)+ € (6)
F/K=ao+B1(cevre)+ Bz2(calisan)+ Bs(toplum)+ Ba(enerji)+ Bs(tirlin)+ € (7)

Regresyon analizi sosyal bilimlerde en ¢ok kullanilan teknikler arasinda yer almakla beraber
varsayimlarinin gergeklesmedigi durumlarda dogru sonuglar vermemektedir (Sipahi vd.,
2010:155).Varsayimlarin bir kismi regresyon oncesinde bir kismi ise sonrasinda kontrol
edilmektedir. Cok degiskenli regresyon oncesinde bagimli ve bagimsiz degiskenlerin arasindaki
iliskinin dogrusalligini gormek i¢in korelasyon analizinden yararlaniimistir. Coklu baginti da
bagimsiz degiskenler arasindaki korelasyon ile incelenmistir. Bazi bagimsiz degiskenler arasinda
¢oklu bagintinin oldugu goérilmektedir. Coklu bagintinin olmadigi degiskenler modele dahil
edilmistir. Bununla birlikte ¢coklu bagintinin olmadigindan emin olmak adina VIF (varyans biyitme
faktoriu) degerlerine de bakilmistir, Modele dahil edilen degiskenler igin bu degerler 10 degerinden
kiiciik oldugundan c¢oklu baginti olmadig dislintilmektedir. Coklu baginti ortadan kaldirilarak
olusturulan modeller asagidaki gibidir.

Brit satislar=a0+p1(cevre)+ B2(calisan)+ B3(enerji)+ B4(lrin)+ ¢ (8)
Toplam aktifler= a0+B1(cevre)+ B2(calisan)+ B3(enerji)+ B4(lrin)+ ¢ 9)
Kaldirag orani= a0+B1(gevre)+ B2(calisan)+ B3(enerji)+ B4(lrlin)+ & (10)
Aktif karlihgi= a0+B1(cevre)+ B2(calisan)+ B3(enerji)+ B4(Urin)+ ¢ (12)
Oz kaynak karliligi= a0+B1(cevre)+ B2(calisan)+ B3(enerji)+ B4(iiriin)+ € (12)
PD/DD= a0+B1(¢evre)+ B2(calisan)+ B3(enerji)+ B4(lUrun)+ ¢ (13)
F/K= a0+B1(cevre)+ B2(calisan)+ B3(enerji)+ B4(lirin)+ ¢ (14)

Cok degiskenli regresyon analizleri sonucunda, isletmelerin siirdirilebilirlik performans
gostergelerine yonelik acikladiklari bilgi diizeyinin isletmenin finansal performans gostergeleri
olarak ele alinan briit satiglar (8) (p>,05), toplam aktifler (9) (p>,05), kaldirag orani (10) (p>,05), aktif
karhhgi (11) (p>,05), 6z kaynak karlihgr (12) (p>,05), PD/DD (13) (p>,05), F/K orani (14) (p>,05)
Gzerinde anlaml bir etkisi olmadigi gorilmektedir. Bu sonuglara gére, H1 hipotezi ret edilir.

isletmelerin finansal performans gdstergelerinin isletmelerin sirdirilebilirlik performans
gostergeleri Gzerindeki etkisini belirlemek amaciyla asagidaki model olusturularak ¢ok degiskenli
regresyon analizi yapiimistir.

Surdurilebilirlik Skoru=a0+B1(brut satislar)+ B2(toplam aktifler)+ B3(kaldirag orani)+ B4(PD/DD)+
B5(6z kaynak karlihg)+ B6(aktif karliigi)+ B7(F/K)+ ¢ (15)

Cok degiskenli regresyon (15) 6ncesinde bagimli ve bagimsiz degiskenlerin arasindaki iliskinin
dogrusalligini gérmek icin korelasyon analizinden yararlaniimistir. Coklu baginti da bagimsiz
degiskenler arasindaki korelasyon ile incelenmistir. 4 bagimsiz degisken arasinda ¢oklu bagintinin
olmadigi gorilmektedir.Bununla birlikte ¢oklu bagintinin olmadigindan emin olmak adina VIF
(varyans blyutme faktori) degerlerine de bakilmistir, 4 degisken icin bu degerler 10 degerinden
kiicik oldugundan ¢oklu baginti olmadigi diusinilmektedir. Tablo 1’den de gorilecegi gibi
aralarinda pozitif ya da negatif yonli iliski bulunan degiskenler cok degiskenli regresyon analizine
dahil edilmemistir. Cok degiskenli regresyon analizleri yapildiktan sonra hata terimleri
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incelenmistir. Hata terimlerinin normale yakin dagildigi, esvaryanslilik problemi olmadig tespit
edilmistir. Coklu baginti ortadan kaldirildiktan sonra modeller su sekilde olusturulmustur.

Surdurulebilirlik Skoru=a0+B1(brit satislar)+ B2(toplam aktifler)+ B3(kaldirag orani)+ B4(F/K)+ ¢
p>,05 (16)

Surdurulebilirlik Skoru=a0+B1(brit satiglar)+ B2(toplam aktifler)+ B3(PD/DD)+ B4(aktif karliigi)+ ¢
p<,05 (17)

Cok degiskenli regresyon analizi sonuglarina gére, stirdirilebilirlik skorunun (16) bagimli, brit
satislar, toplam aktifler, kaldirag orani, F/K oraninin bagimsiz degiskenler olarak ele alindig
modelde(p>,05) anlamli bir iliskiye rastlanmamistir. Strdirilebilirlik skorunun (17)brit satislar,
toplam aktifler, PD/DD, aktif karliigi degiskenleri arasinda ise (p<,05) anlamh bir iliski
bulunmaktadir. Finansal performans diizeyini olusturan 4 degiskenin sirdardlebilirlik skorundaki
degisimin %70’ini agikladigi goriilmektedir (R=,724; R?=,705). Degiskenler acisindan standart hata
degerlerine bakildiginda, degiskenlerin ortalamaya yakin bir dagilim gosterdigi gorilmektedir. Cok
degiskenli regresyon analizi sonucuna goére elde edilen matematiksel model séyledir:

Surdurulebilirlik Skoru= 0,184+ 0,231 brut satislar + 0,373 toplam aktifler+ ,216 piyasa
degeri/defter degeri + 0,333 aktif karlihig1 + € (18)

Matematiksel modelden (18) gorilebilecegi gibi sabit terim 0,184 bulunmustur. Bunun anlami
diger degiskenler sifir bile olsa isletmelerin strdirilebilirlik skorlarinin 0,184 olacagidir. Toplam
aktifler degiskenindeki bir birimlik artis, strdurilebilirlik skorunu 0,373 birim artirmaktadir.
Finansal performans dizeyini belirleyen degiskenlerden toplam aktifler siirdirilebilirlik skorunu
actklayan en 6nemli degiskendir. Hz hipotezinin kismen kabul edildigi séylenebilir.

7. Sonug ve Oneriler

Yesil paradigma, tim organizasyonel paydaslar icin diinya ¢apinda yasam kalitesini arttirma ve
sirdirilebilir ekonomik gelisme yaratmayr amaglamaktadir (Shrivastava, 1995:130). Yesil
paradigmanin giiniimiizde hakim hale gelmesi ve tiiketiciler ile birlikte toplumsal agidan biling
diizeyinin artmasiyla birlikte, isletmelerden talep edilenlerde degisiklik gdstermektedir. isletmeler
cevreye duyarh stratejiler belirleyerek, “yesil” kavramini bilinyelerinde igsellestirmesi gerektigi
gercegi ile karsi karsiyadirlar. Bir isletmenin yesil bir isletme olarak tanimlanabilmesindeki en
onemli kavramlardan biri “siirdiirdlebilirlik” icin caba gostermesidir. Yapilan analiz sonucunda,
sirdardlebilirlik skorunun, finansal etkinlik diizeyi degiskenleri tarafindan farkli seviyelerde
aciklandigi tespit edilmistir. Finansal etkinlik diizeyini belirleyen degiskenlerden toplam aktiflerin,
siirdiirilebilirlik skorunu agiklayan en énemli degisken oldugu gériilmektedir. isletmelerin finansal
etkinlik diizeyini olusturan degiskenlerde bir artis gerceklestiginde, bunun siirdirilebilirlik skoru
Gzerinde olumlu etki yaptigl goriilmektedir.

Calisma sonuglari acgisindan degerlendirildiginde, isletme yonetimleri sosyal ve cevresel
sorumluluklarini finansal basarilari ile ne kadar kuvvetli bir sekilde iliskilendirebilirlerse; gevresel
kaygilari 6nemseyerek maliyet tasarruflari Gzerine yogunlasabilirler, paydaslarinin dislincelerini
dikkate alarak kurumsal itibarlarini gelistirebilirler, insan kaynaklarini yonetme kapasitelerini
artirabilirler, riskleri dnceden gorip yonetebilirler ve isletmelerin yenilik yapma kapasitelerini
artirarak isletme degeri Gzerinde 6nemli diizeylerde etkiler yaratarak firma degerini artirabilirler.

Yapilan analiz ¢cergevesinde sirdirebilirlik endeksinde yer alan isletmelerin bilyik cogunlugu
Urlinlere ait bilgiler ve cevresel bilgiler konusunda istenen diizeye gelememislerdir bu béliimlerin
az acgiklanan bilgi alanlari oldugu gorilmektedir. Calisanlarlailgili bilgilerin oldugu bolim ise en fazla
actklanan bilgi alani olmustur. Kurumsal Sosyal Sorumluluk bilgilendirmesi raporlari bir bitlin
halinde degerlendirildiginde mutlaka bu kisimlarda da isletmelerin paydaslarini daha bilgilendirici
actklamalar yapmalari gerektigi distinilmektedir.

Uluslararas iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi



240 UITID-1JEAS, 2018 (17. UIK Ozel Sayisy):229-244 1SSN 1307-9832

isletmelerin gerceklestirmis olduklari faaliyetlerinin ve bunlarin ekonomik, gevresel ve sosyal
etkilerinin gortnarliginin artmasi, ulusal ve uluslararasi sermaye piyasalarindan daha uygun
finansman kosullarina ulasabilme imkani, paydaslarin da artik daha fazla talepkar olmalari
nedeniyle sirdirebilirlik raporlarinin hazirlanmasi ve gelistirilmesi sadece sirdirebilirlik endeksi
degil BiST'ekote olan tiim isletmeler agisindan zorunlu hale getirilmelidir. Calismaya BIST
Surdurulebilirlik Endeksi’ndeki tim isletmeler dahil edilerek daha kapsamh hale getirilebilir.
Finansal etkinlik diizeyini agiklayan farkli degiskenler ele alinabilir. Sirdarilebilirlik skorunu
olusturan galisma kapsami disindaki farkli alt degiskenler ile finansal etkinlik diizeyi arasindaki iliski
daha sonraki ¢calismalarda ele alinabilir.
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GREEN APPROACHES AND THE RISE OF SUSTAINABILITY: WHY DOES
ENTERPRISES GIVE IMPORTANCE TO SUSTAINABILITY REPORTS?

Extended Abstract

Aim:Being green is one of the important factors that creates competitive advantage for businesses.
The aim of working in this context is to emphasize the importance of green approach and
sustainability and to answer the question of why sustainability reports are prepared by the
enterprises. In order to be able to access the purpose of the work, the enterprises that prepared
the sustainability report in the application part benefited from it. Despite the developing and
increasing importance of sustainability concept and reporting, there have been various
explanations of the companies that have been established in our country within this scope and
have not succeeded in entering the sustainability index, by trying to measure the relationship
between information levels and financial performances in sustainability reporting.

Method(s):SPSS 18.0 statistical program was used in the analysis of the data. Sustainability reports
and disclosure index scores were derived from sustainability reports from the official websites of
the inspectors. This variable is called the sustainability scores. Financial performance ratios were
obtained from the Finnet Financial Analysis program. The averages of the data of the variables
used for the period of 2015-2016 were used in the analysis. Sustainability information levels of the
entities covered by this index from the last three years are determined by the sustainability reports
disclosure index (environmental information, employee information, community and others,
energy, products) prepared by Rouf, 2011, and financial performances are represented by asset
profitability ratios, leverage ratios representing firm risk, and firm size were measured with sales
quantities and analyzed using multivariate regression and correlation method. Several hypotheses
have been taken into consideration during previous studies.

Findings:As a result of the multivariable regression analyzes, the level of knowledge that the firms
disclose about the sustainability performance indicators is the gross sales (p>, 05), total assets (p>
05), leverage ratio (p> (p>, 05), return on equity (p>, 05), market to book value ratio (p>, 05) and P
/ E ratio (p>, 05). According to these results, the H1 hypothesis is rejected.In order to determine
the effect of financial performance indicators of enterprises on sustainability performance
indicators of enterprises, multivariate regression analysis was made by creating the following
model.

Sustainability Score = a0 + B1 (gross sales) + B2 (total assets) + B3 (leverage ratio) + 4 (market to
book value ratio) + B5 (return on equity) + 6

According to the results of multivariable regression analysis, no significant relationship was found
between the model in which the sustainability score was considered as independent variables,
dependent, gross sales, total assets, leverage ratio, P / E ratio (p>, 05). There is a significant
relationship between sustainability score and gross sales, total assets, market to book value ratio,
asset profitability variables (p <0.05). The four variables that constitute the financial performance
level reveal 70% of the change in the sustainability score (R =, 724; R2 =, 705). The most important
variable that describes the total assets sustainability score from the variables that determine the
financial performance level. It can be said that the H2 hypothesis is partially accepted.

Conclusion:Within the framework of the analysis carried out, the majority of the enterprises in the
sustainability index are not able to reach the required level of information on products and
environmental information. These sections appear to be little-known areas of information. The
section with information about employees has become the most exposed area of information.
When the reports on Corporate Social Responsibility information are evaluated as a whole, it is
absolutely necessary for them to make more informative explanations of the stakeholders of the
enterprises.The preparation and development of sustainability reports is not merely a
sustainability index, as businesses have increased visibility of their activities and their economic,
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environmental and social impacts, have more favorable financing conditions from national and
international capital markets, and stakeholders are now more demanding. It must be made
compulsory. All businesses in the BIST Sustainability Index can be made more comprehensive by
including them in the study. Different variables that explain the level of financial efficiency can be
considered. The relationship between the level of financial efficiency and the sub-variables that
make up the sustainability score, information about employees, the society and others, energy,
products) can be addressed in further studies.
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