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SONMEZ, Asiye Suna. Isletmelerin Siirdiiriilebilirlik Performanslar1 ve
Muhasebe Temelli Performanslarinin Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri ile
Kargilastiritlmasi: BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde Bir Uygulama, Yiiksek Lisans
Tezi, Ankara, 2024.

Sosyal, cevresel ve ekonomik boyutlar1 olan siirdiiriilebilirlik kavrami son
yillarda igletmeler ve isletme paydaglari agisindan ¢ok Onemli bir konu haline
gelmistir. Yatirnmcilar ve finans ¢evreleri de iyi yatirim kararlar1 alabilmek adina
finansal bilgiler kadar finansal olmayan bilgilere de 6nem vermektedir. Bu sebeple
stirdiiriilebilirlik performansinin objektif bir sekilde Slglimii hem mevcut paydaslar
hem de isletmelere gelecekte yatirim yapmayi diisiinen taraflar agisindan son derece
onemlidir. Cok kriterli karar verme yontemleri performans dl¢iimlerinde ¢ok boyutlu
analiz imkan1 saglama, kapsamli ve sistematik yaklagim sunma, hassas sonuglar elde
etme, birbiriyle c¢elisen kriterleri dikkate alma yonleriyle 6ne ¢ikmaktadir. Bu
calismada Topsis, Moora ve GRA ydntemleri ile 2018-2022 yillar arasinda segilmis
olan 10 isletmenin siirdiiriilebilirlik ve muhasebe temelli performanslar
degerlendirilmistir. Kriter agirliklarinin belirlenmesinde ise Gelistirilmis Entropi
yontemi kullanilmistir. Sosyal boyutlardan kadin yonetici oran1 en yiiksek agirliga
sahip iken ¢evresel boyutlardan atik miktar1 en disiik agirliga sahip olarak
bulunmustur.  Migros siirdiiriilebilirlik performansi, Ford Otosan ise finansal
performansi en yiiksek isletme olarak belirlenmistir. Pearson Korelasyon analizi
sonuglar1 iki siralama arasinda istatistiki agidan anlamli bir iligki olmadigim
gostermistir.

Anahtar Sozciikler: Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi, Muhasebe Temelli Performans,

Tiirkiye’de Siirdiiriilebilirlik



ABSTRACT

SONMEZ, Asiye Suna. Comparison of Enterprises' Sustainability
Performance and Accounting-Based Performance with Multi-Criteria Decision
Making Methods: An Application in BIST Sustainability Index, Master's Thesis,
Ankara, 2024.

The concept of sustainability, which has social, environmental and economic
dimensions, has become a very important issue for businesses and business
stakeholders in recent years. Investors and financial circles also attach importance to
non-financial information as much as financial information in order to make good
investment decisions. For this reason, objective measurement of sustainability
performance is extremely important for both current stakeholders and parties
considering investing in businesses in the future. Multi-criteria decision-making
methods stand out in terms of providing multi-dimensional analysis in performance
measurements, offering a comprehensive and systematic approach, obtaining precise
results, and taking into account conflicting criteria. In this study, the sustainability and
accounting-based performances of 10 businesses selected between 2018-2022 were
evaluated with Topsis, Moora and GRA methods. The Enhanced Entropy method was
used to determine the criteria weights. While the rate of female managers had the
highest weight among social dimensions, the amount of waste was found to have the
lowest weight among environmental dimensions. Migros was determined as the
company with the highest sustainability performance, while Ford Otosan was
determined as the company with the highest financial performance. Pearson
Correlation analysis results showed that there was no statistically significant
relationship between the two rankings.

Keywords: Sustainability Reporting, Accounting Based Performance, Sustainability

in Turkey
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GIRIS

Siirdiirtilebilir kalkinma konusunda pek ¢ok tanim bulunsa da en basit haliyle
bu kavram, gelecek nesillerin ihtiyaclarin1 géz ardi etmeden bugilinkii neslin
ihtiyaglarmi karsilamak olarak tanimlanmaktadir (United Nations, 1987). Onceleri
cevresel boyutu odagina koymakla birlikte, stirdiiriilebilir kalkinma sosyal boyutu ve
ekonomik boyutu da kapsayan genis bir kavramdir.

Siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulagabilmek adina isletmelere Onemli
gorevler diismektedir. Isletmeler kurumsal siirdiiriilebilirligi saglayarak bu hedeflere
ulagmay1 destekleyebilirler. Kurumsal siirdiiriilebilirlik ise siirdiiriilebilirligin devami
olarak ticari igletmelerin siirekliligi seklinde tanimlanmaktadir (Kusat, 2012).

Sosyal, cevresel ve ekonomik boyutlari olan siirdiiriilebilirlik kavrami son
yillarda isletmeler agisindan ¢ok 6nemli bir konu haline gelmistir. Isletmeler rekabet
avantaji elde etme, maliyet tasarrufu saglama, paydaslarla iyi iliskiler kurma, yasal
diizenlemelere uyma, risk yonetme ve uzun vadeli basari gibi pek ¢ok sebeple
siirdiiriilebilirlik faaliyetlerine yonelebilmektedir (Fernando ve Lawrence, 2014;
Hermundsdottir ve Aspelund, 2021; Bagh ve dig., 2024). Yatinmcilar ve finans
cevreleri de iyi yatinim kararlar alabilmek adina finansal bilgiler kadar finansal
olmayan bilgilere de 6nem vermektedir (Borsa Istanbul, 2020). Bu sebeple
stirdiiriilebilirlik performansinin objektif bir sekilde 6l¢iimii hem mevcut paydaslar
hem de isletmelere gelecekte yatirim yapmayi diisiinen taraflar agisindan son derece
onemlidir.

Siirdiirtilebilirlik faaliyetlerinin uzun vadede saglayacag: katkilar son derece
onemli olmasina ragmen, bu faaliyetlerin ve bunun getirecegi yatirimlarin oldukg¢a
yiiksek maliyetli olmasi, getirisinin ise uzun vadeli ve belirsiz olmasi siirdiiriilebilirlik
ve finansal performans arasindaki iliskinin arastirilmasi gerekliligini de beraberinde
getirmistir(Hermundsdottir ve Aspelund, 2021). Bu iliskiye dair literatiirde farkli
analiz yontemleri ile yapilan pek ¢ok calisma olmasina ragmen elde edilen sonuglar
karmasiktir.

Cok kriterli karar verme (CKKV) yontemleri performans ol¢limiinde c¢ok
boyutlu analiz imkan saglama, kapsamli ve sistematik yaklagim sunma, hassas
sonuglar elde etme, birbiriyle ¢elisen kriterler arasinda optimal dengenin kurulmasina
yardimc1 olma, objektifligi artirma amaci giitme yonleriyle performans dlgiimiinde

Onemli katkilar sunmaktadir.



Calismanin ~ Oncelikli hedefi analiz kapsamindaki isletmelerin analiz
donemindeki siirdiiriilebilirlik performanslarinin ve muhasebe temelli finansal
performanslarinin ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS, MOORA, GRA
yontemlerine gore degerlendirilmesidir. Bu degerlendirme 6ncesinde siirdiiriilebilirlik
performasinda siirdiiriilebilirlik boyutlarindan (¢evresel, sosyal ve ekonomik) hangisi
ya da hangilerinin daha etkili oldugu Gelistirilmis Entropi yontemi ile ortaya
konulacak, yine bu ii¢ boyutun alt boyutlarindan gorece daha yiiksek 6neme sahip
olanlar belirlenecek ve isletmeler performanslarina gore analiz donemi olan 2018-
2022 yillart araliginda yillar itibariyle degerlendirilecek ve siralanacaklardir. Yine
ayni1 igletmelerin muhasebe temelli performanslarinda hangi gdstergenin ne derece
etkili oldugu Entropi yontemi ile ortaya konulacak ve sirketler bu alandaki basari
durumlarina gore degerlendirileceklerdir. Sonrasinda ise siirdiiriilebilirlik performansi
ve finansal performans siralamalar arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski olup
olmadigi Pearson korelasyon analizi ile ortaya konulacaktir. Calisma  BIST
Siirdiiriilebilirlik Endeksinde 2018-2022 yillar1 arasinda yer alan 10 firmanin verileri
kullanilarak yapilmistir. Kurumsal siirdiiriilebilirlik gostergeleri GRI4 rehberine gore
belirlenmis ve finansal performans gostergelerinden de muhasebe temelli olanlar
kullanilmastir.

Calismada ilk boliimde siirdiirtilebilirlik kavrami , siirdiiriilebilirligin boyutlar1
ve isletmeler acgisindan siirdiiriilebilirlik kavramlart tizerinde durulmus, ikinci
boliimde muhasebe temelli finansal performans gostergeleri ve bu gostergelere etki
edecek faktorler ele alinmis ve arastirma konusu ile ilgili literatiir taramasina yer
verilmigtir. Caligmanin son boliimii ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin

aciklanmasi, analiz ve sonuglarin yorumlanmasini kapsamina almaktadir.



BOLUM 1: SURDURULEBILIRLIK

1.1 Siirdiiriilebilirlik Kavramm

Siirdiirtilebilirligin kokeni Latince “tutmak™ veya “desteklemek™ anlamina
gelen “subtenir” sozciiglinden gelmektedir. Siirdiiriilebilirlik, bugiiniin ihtiya¢larini
karsilayabilme yetenegini koruyarak, gelecek nesillerin ihtiyaglarini karsilama imkéani
saglamaktir (United Nations, 1987). Sirdiiriilebilirlik kelimesi bir fenomen haline
gelmis ve genel kanmi olarak cevresel boyutlu oldugu diisiiniilmeye baglanmistir.
Ancak genel kaniksamanin aksine siirdiiriilebilirlik kavrami Birlesmis Milletler,
Avrupa Birligi veya Diinya Bankas1 gibi kurumlar tarafindan ¢evresel, ekonomik ve

sosyal boyutlari ile incelenmekte ve kabul edilmektedir.

Siirdiirtilebilirligin kavram olarak kalmayip bir toplumsal davranis bigimine
doniisiip politikaya evrimlesmesi ¢ok eski donemlere dayanmaktadir. Koklerinin 17.
Yiizyll Almanya’sina dayandigmma iliskin genel bir kaniksama vardir.
“’Nachhaltigkeit’’ olarak ilk kez Almanca ile kullanilan siirdiiriilebilirlik kelimesi
ormanlarin gelecek nesiller i¢in korunmasini savunan bir ilkeyi ifade etmektedir

(Schmithiisen,2013).

Sanayi devrimi ile koyden kentlere biiyiik go¢ dalgalart olmustur.
Sanayilesmenin hizli biiyliyen yapis1 carpik kentlesmeyi ve ormansizlasmayi
olusturmaya baslamistir. Dogal alanlarin fiitursuzca yok edilerek sinirl kaynaklarim
yok olmaya baslamasi ile siirdiiriilebilirligin ¢evresel boyutuna olan ihtiyag ve ilgi

artmaya baslamistir (Sachs, 2015).

Kiresel 0Olgekli  aciklamalarin  ve  siyasi  politikalarin  eksenine
stirdiiriilebilirligin girmesinde bir¢ok farkli neden oldugu goriilmektedir. Betonlagma
ve hizli tiiketim anlayis1 ile dogal giizelliklerin yok olmasinin yaratttigi duygusal
travmalar da, iklim degisikliginin olumsuz etkilerinin yarattigi ve yaratacagi

maliyetler de siirdiiriilebilirlik politikalarina 6nem kazandirmaktadir.

Siirdiiriilebilirligin bir ekonomi ve siyasi politika haline gelmesinde Birlesmis
Milletler’in etkisi ¢ok biiyliktiir. 1972 yilinda Stockholm'de gerceklesen Birlesmis
Milletler Cevre Konferans: ile siirdiiriilebilir kalkinma kavrami kiiresel bir kavram
haline gelmistir. 1992 yilinda Rio de Janeiro'da diizenlenen Birlesmis Milletler Cevre
ve Kalkinma Zirvesi’nde Siirdiiriilebilir Kalkimma Hedefleri belirlenmistir.

Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri’nin kabul edilmesi ve kiiresel 6l¢ekte calisiimaya
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baslanilmasi bugiiniin siirdiiriilebilirlik endekslerinin skor hesaplama siireclerini dahi

etkilemistir.

Yirmibir baglikta toplanan Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri’ne ulagmak
iizere cergeve diizenleme getiren Birlesmis Milletler’in ¢aligmalari hem kamusal
alanda hem de 0&zel sektor alaninda yanki uyandirmigtir. Finans sektoriinde
stirdiiriilebilirlik endeksi ve risk yontemi olarak karsilik bulan kavram 6zel sektorii

kokten etkilemistir(United Nations, 2015).

Finansal olmayan siirdiiriilebilirlik  &lgiitlerinin kayda deger bulunup
incelenmesinin temelinde, iklim degisikliginin yaratacagi olumsuz etkilerin
sonucunda yiiz ylize kalinacagi ongoriilen maliyetler yatmaktadir. Refah seviyesini
keskin sekilde diistirmesini ongoren dogal felaketlerin karsisinda onlem almak
zorunda kalan kurum ve kuruluslar yatirim iligkilerinde 6nceliklerini stirdiiriilebilirlik

olarak belirlemeye baslamistir.

Siirdiiriilebilirlik daimi olma icgiidiisii ile kaynaklarin sadece mevcut
nesillerin degil gelecek nesillerin de yararina kullanimi ve katilimii saglayan bir

kavram olarak kamu diizenini ve inovatif ¢6ziimleri olumlu yonde gelistirecektir.

Kiiresel ekonomik gelismeler acisindan bakildiginda ii¢ ayakta ilerleyen bir
stratejik zemine dayandirilan siirdiiriilebilirlik kavrami her gecen giin daha 6nemli ve
gerekli hale gelmistir. Yasal uyumluluklar ile siirdiiriilebilirlik temel eksene toplanmig

ve gevresel boyuta ekonomik ve sosyal boyutlar da eklenmistir.

Endiistriyel iiretim agindaki hizlanma ve dijital doniisiimiin ¢evre ve insan ile
uyumlu hale gelmesi, gelecek nesilleri tehlikeye atmayacak sekilde planlanmasi gibi
yeni bagliklar siirdiiriilebilirlik anlayisina eklenmelidir. Yapay zeka gibi toplumsal
kaideleri kokten degistirecek olan gelismelerin toplumsal kalkinmaya zarar
vermeyecek sekilde diizenlenmesi ve gerekli nlemlerin yine gezegenin ve insanligin

gelecegi 1s181nda ilerlemesi gerekmektedir.

1.2. Siirdiiriilebilirligin Boyutlan

Siirdiiriilebilir kalkinmanin saglanabilmesi ancak toplumun ve gezegenin tiim
paydaslarinin katilimi ile miimkiin olacaktir. Kiiresel 1sinma, ¢evre kirliligi ve artan
toplumsal yoksulluk, giinlimiizde diinyanin gelecegi acisindan biiyiik tehlike

yaratmaktadir. Yoksulluk veya cevre kirliligi gibi mikro 6l¢ekte eylemsel davranis



degisikligi gerektiren alanlarda siirdiiriilebilirligin tek boyuta indirgenerek
saglanmaya calisilmasi etkin ve yetkin kalkinmanin 6niine gegerek istenilen sonucu

dogurmayacaktir.

Hizla artis gosteren niifus ve sinirli kaynak nedeni ile birgok uluslararasi
organizasyon ve kurum siirdiiriilebilir kalkinma metodolojilerini ¢ok boyutlu ele
almaya baglamigtir. Giiniimiiz ekonomik kosullari g6z oniinde bulundurularak
insanliga ve dogaya verilen zararin devam edebilecegi gercegi ile gereken dnlemler

detayli ve kapsamli olusturulmustur (Engin ve Akgdz, 2013).

Katma deger katacak siirdiiriilebilir kalkinma igin ekonomik, ekolojik ve
sosyal unsurlarin siirdiiriilebilirligi saglanmalidir. Ug farkli unsurdan sadece birinin
bile siirdiiriilebilir olmamasi, uzun siireli sirdiiriilebilirligin  ger¢eklesmesini
engelleyebilecektir. Ancak uygulamada ekonomik boyuta odaklanildigi kadar diger
boyutlara odaklanilmadigi goriilmektedir (Ecer, 2019).

1.2.1. Siirdiiriilebilirligin ¢evresel boyutu

Siirdiiriilebilirlik kavramii gorsel ve uygulamali bir hale getiren durum
cevresel boyuttur. Dolayisi ile toplumsal hafiza ve algilama agisindan
stirdiiriilebilirlik ¢evresel odakli algilanmakta ve varsayilmaktadir. Stirdiiriilebilirligin

cevresel boyutu diger boyutlar1 yakindan ilgilendirmektedir.

Cevresel boyutun kurumsal sorumlulugun merkezinine alinmasinin diger bir
nedeni ve gergegi ¢esitli diizenlemeler ile hiikiimetler ve sirketler i¢in zorunlu hale
getirilmeye baslanmasidir. 2015 yilinda gergeklesen Paris Anlasmasi ile kiiresel
1sinmaya kars1 1sinmanin 2 derecenin altinda tutulmasi, miimkiinse sinir hedefin ise
1,5 derecenin altinda tutulmasi hedefi konmustur. Kiiresel isinmanin getirdigi derece
artisina ulasilmas: ile zorunlu go¢ oraninda, kuraklik riskinde, gida giivenligi
sorunlarinda artis, biyogesitlilik kayiplari, eriyen buzullarin yol agmasiyla deniz
seviyelerinde yiikselme ve daha yiiksek sicakliklarla iklim degisikliklerine neden
olacaktir. Iklim krizinin yaratmasi beklenen riskleri azaltmak igin bir¢ok onlem
alinmasi gerekmektedir. Atik yonetimi, enerji kullanim1 ve emisyonlarin kontrolii gibi

konularda eyleme gegmek krizi azaltacaktir.

Yasal diizenlemeler, sirketleri belirli standartlara uymaya ve c¢evresel
etkilerini en aza indirmeye tesvik etmektedir. Ozellikle iklim degisikliginin yarattig:

kriz nedeni ile olusan risklerin indirgenmesi agisindan bir¢ok eylem plani ve yasal
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uyumluluk getirilmistir. Endiistriyel {iretim yapan sirket ve kurumlarin cevreye
verdigi tahribat, bireysel tahribatla karsilastirilamayacak kadar biiyiik ve tehlikelidir.
Bu nedenle, kurumsal sorumluluk, bireysel sorumluluktan daha fazla 6nem

tasimaktadir.

Kurumsal tahribat orani fazla oldugu icin bireysel davramislardan daha ¢ok
kurumsal zarara odaklanilarak birgok yiikiimliiliik getirilmistir. Sirketlerin yarattigi
genis etki alan1 nedeni ile sorumluluklar1 dogmaya baglamistir. Toplumun refahi1 ve
halk saglig1 tizerinde dogrudan etkisi olan iiretim alanlarinin gida giivenligi ve hava

kirliligi 6nleyici ¢alismalar1 benimseyerek faaliyetlerini yliriitmesi gerekmektedir.

Toplumun refahini arttirabilecek, bélge halkinin sagligini da iyilestirebilecek
veya temiz su kaynaklarini koruyacak dnlemleri alan sirketler ayn1 zamanda tiretim
bolgelerinin kiiresel iklim krizinden minimum etkilemesi veya hig etkilenmemesi igin
onlemler almis olacaklardir. Yasal uyumluluk, toplumsal algi, iklim krizi veya yesil
fon kaynaklarindan faydalanmak gibi bircok sebep nedeni ile sirketler
siirdiiriilebilirlik cabalarini arttirmak zorunda kalmislardir. Toplumsal sorumluluk
ilkelerini benimsemeleri i¢in sadece yiikiimliiliikk getirilmekle kalinmamus, itici bir

glic yaratmasi i¢in finansal destek ve hibe programlan olusturulmustur.

Sirketlerin ¢evresel, sosyal ve ekonomik etkilerini dikkate alarak faaliyet
gosteriyor olmalari, sadece kar odakli olmaktan ziyade paydaslarina (calisanlar,
tedarikgiler, toplum, gevre) karst sorumluluk duygusu tagidigini kanitlama ¢abasidir.
Cevresel boyutun tam anlami ile saglanmasi adina iiretimden tedarik siirecine kadar
her alanda siirdiiriilebilirlik uygulamalart kullanilmalidir. Ancak genellikle tedarik
zincirinde bu uygulamalarin kullanilamadigi goriilmektedir (Sigsman, Dogan ve Agca,

2016).

1.2.2. Siirdiiriilebilirligin ekonomik boyutu

Ekonomik acidan bakildiginda, kaynaklarin uzun vadeli kullanimi ve
isletmelerin  siirekliligi acisindan ekonomik faaliyetlerin yOnetim seklinin
siirdiiriilebilir olmas1 biiylik 6nem tagimaktadir (Elkington, 1997). Uzun vadeli getiri
saglamak ve katma deger katan stratejiler gelistirebilmek amaciyla isletmelerin ve
hiikiimetlerin, siirdiiriilebilirlik uygulamalarimi finansal karlilik ile desteklenmesi

gerekmektedir (Hopwood, Mellor ve O'Brien, 2005). Ekonomik siirdiiriilebilirlik,



yalnizca ekonomik biiyiimenin saglanmasini degil, bu biiylimenin siireklilik halinde
devam edebilmesini amac¢lamaktadir.

Siirdiirtilebilirligin ekonomik boyutu basligi altinda uygun yonetim bigimine
gore isletmelerin ve hiikiimetlerin uzun vadeli planlamalar, kaynak ydnetimi,
digsalliklarin y6netimi ve inovasyon gibi konular biiyiik 6nem tasimaktadir. Uzun
vadeli planlamaya gore isletmeler, kisa vadeli kazanglardansa uzun vadeli refah ve
istikrara yonelik kararlar almahdir (Markandya ve Barbier, 1989). Ancak
stirdiiriilebilir kalkinmanin saglanmasi ile toplumsal katilim ve istikrar ortami
olusturulabilecektir. Siirdiiriilebilir kalkinma siirdiiriilebilirlik politikalarina uygun
politika ve planlamalar ile ekonomik hedeflere ulagilmay1 saglamaktadir (Yal¢in ve
Karakas, 2019). Kaynak yonetiminde ise dogal sermayenin korunmasi, yenilenebilir
ve yenilenemez kaynaklarin sorumlu ve dengeli bir sekilde kullanilmasi; ekonomik
siireklilik ve dolayst ile siirdiiriilebilirlik agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir. Ozel
ve kamu kurum ve kuruluslarinda enerji, su ve diger kaynaklari daha verimli
kullanarak maliyetlerin diistiriilmesi ve rekabet avantaji saglanmasi adina 6nlemlerin
alinmasi1 gerekmektedir. Digsalliklari yonetiminde, ekonomik faaliyetlerin yarattig
cevresel ve sosyal maliyetlerin en aza indirilmesi amaglanmalidir. Ornegin, karbon
emisyonlarmin  fiyatlandirilmas1  gibi  politikalarla  ¢evresel = maliyetlerin
i¢csellestirilmesi hedeflenmelidir (Stern, 2008). inovasyon alaninda ise temiz enerji,
yesil teknolojiler ve dongiisel ekonomi gibi alanlardaki ilerlemeler, ekonomik
faaliyetlerin cevresel etkisini azaltarak siirdiiriilebilirligi arttirir (Schwab, 2017).
Birgok arastirma ve iktisatginin bakis agisina gore yesil ve siirdiiriilebilir ekonomi
kaynaklar gelecekte cok daha onemli bir hale gelecek ve merkeze oturacaktir.
Ekonomik kalkinmay1 saglamak i¢in siirdiiriilebilir teknolojiler ile risklerin yarattig
zararlar azaltilmalidir. Ancak o zaman sermayenin varligi ve devamliligi

saglanabilecektir.

Kar maksimizasyonu odakli ekonomik yapilanmanin dniine gegmek ve gercek
kalkimmayr saglamak i¢in ayni zamanda sirdiiriilebilir tiiketim anlayislar
kazandirilmalhdir. Siirdiiriilebilir ¢dztimler i¢cin ekonomik biiylime ve refah saglaniyor

olmalidir.



1.2.3. Siirdiiriilebilirligin sosyal boyutu

Siirdiiriilebilirlik yaklagiminin sosyal boyutu, sadece bugiinkii toplumlar
degil, aym1 zamanda gelecek nesilleri de ilgilendirmektedir. Gelecek nesillerin
ihtiyaglarim1  dikkate almak ve kaynaklarn sorumlu bir sekilde kullanmak,
siirdiiriilebilirlik agisindan kritik 6neme sahiptir. Siirdiiriilebilirlik sadece g¢evresel
etkileri azaltmakla kalmamakta, ayn1 zamanda toplumsal yasamin devami i¢in de

onem arz etmektedir (Kusat, 2012).

Kurumsal siirdiiriilebilirligin  sosyal boyutu ile kurum ve kuruluslarin
faaliyetlerinin toplum iizerindeki sosyal etkileri iizerine yapilan ¢alismalar ve sosyal
etkiler ele alimmaktadir. Calisan haklari, tedarik siireci, paydas haklari, yerel
topluluklar ve genel olarak insan haklar1 her gecen giin daha kapsayici, adil ve

stirdiiriilebilirlige uygun bir hale gelmeye baslamistir.

Adil ticaret ve is kosullarinin saglanmasi adina birgok ¢ergeve kanunu ve
standartlar olusturulmaya baglanmistir. Etik ve ahlaki degerlerin sirket politikalarinda
kabul gérmesi hizli {iretim ve tiiketim anlayisinin degismesi ile ancak miimkiin
olacaktir. Aksi takdirde hizli degisen is ve teknoloji kosullar1 nedeni ile sosyo-
ekonomik dengesizlik toplumun her kesiminde oldugu gibi is hayatinda da artacaktir.
Gelismekte olan yapay zeka teknolojilerinin toplumu ve iklim krizinin etkilerini
azaltmay1 olumlu yonde etkileyebilmesi i¢in 6zellikle siirdiiriilebilirlik stratetjilerinin

sosyal boyutuna dikkat edilmelidir (Ttim, 2014).

Insan haklarinin korunmas: ve adil ¢alisma kosullarinin saglanmasi adma
sirketlere her zamankinden daha biiylik sorumluluk diismektedir. Sirketler isci
haklarina saygi, adil iicret, giivenli ¢alisma ortamlar, is sagligi ve giivenligi gibi
konulara her zamankinden daha ¢ok dikkat etmeli ve 6ncelik vermelilerdir. Hem yasal
uyumlulugun saglamasi adina hemde kurumsal imaj adma sirketlerin paydaslaria
sosyal boyuta dair hasassiyetini kanitlamasi gerekmektedir. Bu gibi degerler,
sirketlerde ¢alisanlarin daha uzun yillar verimli bir ¢aligma ortaya koyarak

caligmasina da olanak saglayacaktir.

Cesitlilik ve kapsayiciligin 6ne ¢iktig sirketler ling kiiltiiriinden daha az zarar
gorecektir. Farkl kiiltiirlere, cinsiyetlere, irklara ve farkli yeteneklere sahip insanlara

esit firsatlar sunan ve cesitliligi is giicline ve karar alma siireglerine dahil eden



sirketler cagdas muassir medeniyetler seviyesinde hareket ederek hem hedef kitlesi

yelpazesini renklendirecek hemde yaraticilig1 arttiracaktir.

Kurumsal itibar degerini artirmak i¢in, kurumun yapisinin kalitesinin iiriin
kalitesi kadar iyi olmasi gerekmektedir. Siirdiiriilebilirligin saglanabilmesi igin
kurumsallagsma gerceklestirilmelidir. Kurumsallagabilmek adma objektif ve etik

degerlerin 6ncelik olarak belirlendigi ¢aligma sartlart yaratilmalidir.

Kurumsal sosyal sorumluluk anlayisi gelecek nesillere karsi sorumluluklar
g6z Onilinde bulundurarak olusturulmalidir. Sorumluluk anlayis1 ile toplumsal
kalkimmaya katki saglamali ve faaliyet alan1 veya alanlar ile ilgili ¢éziimler buluyor

olmalidir.

1.3. Isletmeler A¢isindan Siirdiiriilebilirlik

Isletmeler hem cevreyi etkiler hem de bu cevreden etkilenirler. Faaliyetlerini
cevrelerine karsi sorumluluk g¢ergevesinde yiiriitmeleri hem ekonomik hem de sosyal
acidan siirdiiriilebilirligi etkilemekte ve dolayisiyla yarattiklart deger, siirdiiriilebilir
bir diinyaya katk1 olarak kabul edilmektedir (Araci, Yiiksel ve Filiz, 2016). Zararl ve
sorumsuz faaliyetlerle kisa vadede kar elde etseler bile, kendileri de dahil olmak tizere
tiim toplum ve ¢evre, daha uzun vadeli sebeplerden kaynaklanan zararin faturasini
o0demektedir. Bu nedenle siirdiiriilebilirligin kurumsal yonetimle giiglii bir iligkisi
oldugu diisliniilmekte ve siirdiiriilebilirlik ¢ercevesindeki faaliyetler ¢evre, toplum ve

ekonomi agisindan biiyiik bir kazang olarak goriilmektedir (Ceran, 2017).

Giiniimiiz isletme faaliyetleri artik toplumdaki tiim paydaslar tarafindan daha
ayrintili olarak gozlemlenmekte; siirdiiriilemez ve zararl faaliyetlere karsi tepkiler

verilmektedir (Kandemir, 2021).

[sletmeler acisindan siirdiiriilebilirlik ilkelerinin benimsenmesinin bir ¢ok
yarar1 oldugu bilinmektedir. Bunlara 6rnek olarak, toplumda her gecen yil daha da
Oonem kazanan farkindaligin artmas: ile birlikte siirdiiriilebilirlik ¢alismalar1 bulunan
sirketlere artan miisteri talebi, enerji tasarrufu 6nlemlerinin yarattigi maliyet tasarrufu,
iklim degisikliklerinin olumsuz etkilerinin minimuma indirilebilmesi sebebiyle yon

verilebilen risk yonetimi ve yenilik¢ilik anlayislart verilebilir.



1.3.1. Kurumsal siirdiiriilebilirlik

Kurumsal siirdiiriilebilirlik; ekonomik hedeflere ulagsmaya ¢alisirken sosyal ve
cevresel etkilerin ne sekilde artis gosterebilecegini ve karsilagilabilecek olasi bazi
hallerde ne sekilde aksiyon alinmasi gerektigini degerlendirmektedir. Ideal isletme
yonetimlerinde alinan kararlarm sonucglarmin da degerlendirilmesi, bir kararin
uygulanmasi ile ortaya ¢ikabilecek sorumlulugun da goz ardi edilmemesi ve gerekli
onlemlerin almmast oldukca onemlidir. Isletmelerin karar alma siirecine iliskin
sorumluluklart; yarattiklarni faydanin uzun vadeli olmasini saglamak, kurumsal
yonetim gelistirmelerinde ekonomik faktorlerin yani sira sosyal ve gevresel faktorlere
de odaklanmak ve siirdiiriilebilirlik politikalarini kapsamli risk yonetimleri ile karar
alma siireglerine yansitmak olarak siralanabilir. Siire¢ yonetiminin dogru ve uzun
vadeli saglanmasi sadece isletmeler iizerinde degil isletmenin paydaglari {izerinde de

kalic1 olumlu etki yaratacaktir (Ecer, 2019).

Caligmalar kurumsal siirdiiriilebilirligin hem ¢evre hem de genel olarak toplum
acisindan uzun vadeli sonuglar dogurdugunu gostermektedir. Kurumsal
siirdiiriilebilirlik yonetim modiillerinde siklikla ele alinmakta ve siirdiiriilebilirligin
tiim boyutlariyla iliskilendirilmektedir. Bu nedenle kaynak kullanimindan ekolojik
denge ve cesitliligin korunmasina, sosyal, ¢cevresel yasaklardan ekonomiye kadar pek
cok kriter kurumsal siirdiiriilebilirligin 6l¢iitii olarak kabul edilmektedir (Kandemir,
2021).

Gilinlimiizde kurumlara ve faaliyetlere hem yerel hem de evrensel bir
cergeveden bakilmaktadir, yiikler dagitilip, sorumluluklar evrensel degerler temel
aliarak belirlenmektedir. Siirdiiriilebilir kalkinma, bu noktada 6ne ¢ikan bir yaklagim
olarak, kurumsal siirdiiriilebilirligin gilivenilirliginin belirlenmesini ve bu yaklagima
uygun gelecek plan ve stratejilerinin yapilmasini gerektirmektedir. Bu genel ¢ergeve

kurumsal siirdiiriilebilirligi tanimlamaktadir.

Siirdiirtilebilir kalkinma yoniinde siirekli bir gelisim gostermek oldukca
onemlidir. Sosyal ve toplumsal etkiye sahip teknolojilerin ve kontrollerin ¢coklugu da
bu dogrultuda énem arz etmektedir. Bu noktada kurumlarin siirdiiriilebilir yonetim
modelleri Onerisi ile hem kendi ¢ikarlar ¢ercevesinde hem de toplumsal ihtiyaglara

dogru genisleyerek denge olusturmalar1 saglanmalidir. Bu sayede yaratacaklar1 deger
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gelecege yonelik olacak ve kurumsal yonetim kapsamia giren siirdiiriilebilirlik

ilkeleri sertifikasi ile kurumsal siirdiiriilebilirlik saglanacaktir (Ozgelik, 2013).

Kurumsal siirdiiriilebilirlik artik son yillarda siklikla arastirilan ve tartigilan bir
konu haline gelmistir. Isletmelerde sorunlarin oldugu, bazilarmimn bunu gercekten
benimseyip kurumsal kimliklerine tam anlamiyla yansittigi, bazilarinin ise sadece
finansal kaygilardan dolayi siirdiiriilebilirligi dnemsedigi goriilmektedir. Ote yandan
siirdiiriilebilir kalkinmanin saglanmasi icin yalnizca bireysel ¢abalarin ya da yasal
diizenlemelerin yeterli olmadigi unutulmamalidir. Sermaye Piyasast Kurulu'nun
(SPK) Ekim 2020 tarihli onayiyla Kurumsal Yénetim ilkeleri kapsaminda yapilan
degisiklik, kurumsal siirdiiriilebilirlik acisindan olduk¢a 6nemli bir girisimdir. SPK
tarafindan yapilan bu degisiklik kapsaminda kamuya acik siirdiiriilebilirlik
politikalarmi uygulamalari, eger uygulamadilarsa nedenlerini “Kurumsal Yo6netim
Uyum Raporlari”nda agiklamalar1 istenmistir. Bu karar, siirdiiriilebilirligin ve

kurumsal siirdiiriilebilirligin arttirilmasinda 6nemli bir asama olmustur (Diizer, 2020).

1.3.2. Kurumsal siirdiiriilebilirligin bilesenleri

Son donemdeki rekabet kosullarina siirdiiriilebilirlik de eklenince kurumsal
imaja olduk¢a olumlu katkis1 olan siirdiiriilebilirlik, is yapilanmalarinda daha ¢ok
takip edilen bir kriter haline gelmistir. Modern ekonomilerde, kalkinmanin c¢ok
boyutlu ele alindigi; toplumsal esitlige, toplum ve kaynak kullanimina 6nem verilen,
siirdiiriilebilirlik politikalarinin 6n plana ¢iktig1 is modellerine dogru bir doniigiimiin
oldugu goriilmektedir. Bu dayanikli, duyarli ve siirdiiriilebilir yapinin daha olumlu ve

rekabet avantajina sahip oldugunu sdylemek miimkiindiir (Kusat, 2012).

Siirdiiriilebilirlik  yaklasimi ¢ergevesinde, yalnizca ekonomik boyuta
odaklanilarak uzun vadeli varolus devamliliginin saglanmasinin miimkiin olmadigi
goriilmektedir. Kurumsal siirdiiriilebilirlik  denildiginde akla ¢ok boyutlu
sirdiiriilebilirlik kavrami gelmekte, dogal ve insani tiim kaynaklarin verimli
kullanilmasini esas alan toplumun yonetim anlayisi ifade edilmektedir. Her is birimi
ekonomik beklentilerle kurulmus olsa da, biiyiime siirecinin tiim toplumu ilgilendiren
sadece maddi degil manevi risklerinin de dikkate alinmasi ve bunlarn azaltilmasina
yonelik tedbirlerin alinmasi gerekmektedir. Bu sadece bir gerekliligin yerine
getirilmesi acisindan degil, ayn1 zamanda varliginin devamliligit ve kurumsal

stirdiiriilebilirlik perspektifi acisindan da dnemlidir (Oral ve Ge¢dogan, 2020).
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Siirdiiriilebilir kalkinma, kurumsal sosyal sorumluluk (KSS), sosyal paydas
teorisi ve kurumsal hesap verebilirlik teorisi kavramlarn kurumsal siirdiiriilebilirligin

bilesenlerini olusturmaktadir (Engin ve Akgdz, 2013).

1.3.2.1. Siirdiiriilebilir kalkinma

Siirdiiriilebilir  kalkinmanin kapsami1 oldukca genis olmakla birlikte
ekonomiden c¢evre bilimine, siyasetten sosyal adalete, hukuktan yOnetim

yaklagimlarina kadar bir ¢cok alan1 kapsamaktadir.

Kurumsal siirdiiriilebilirlik ve siirdiiriilebilir kalkinma arasindaki baglanti, bu
iki kavramn karsilikli olarak birbirini desteklemesi iizerine kuruludur. Isletmeler,
stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerini benimseyerek, kurumsal stirdiiriilebilirlik

performanslarimi artirabilirler. Bu sinerji, birkag temel noktada incelenebilir.

Kurumsal siirdiiriilebilirlik, ekonomik agidan isletmelerin rekabet avantaji
elde etmesine yardimci olurken, siirdiiriilebilir kalkinma da ekonomik biiyiime ve
istikrar1 hedefler. Isletmelerin siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasma
motivasyonlart; rekabet avantaji saglama ve kurumsal degeri arttirma olarak
belirtilebilir. Bu baglamda, siirdiiriilebilir kalkinma hedefleri, isletmelerin uzun vadeli

ekonomik bagarisini destekler (Bansal, 2005).

Kurumsal siirdiiriilebilirlik, ¢evresel etkileri minimize etmeyi amaclar.
Cevresel siirdiiriilebilirlik stratejilerinin, stirdiiriilebilir kalkinma hedefleri ile uyumlu
oldugunu ve isletmelerin ¢evresel performanslarini iyilestirdigini vurgular.
Siirdiirtilebilir kalkinma hedefleri, ¢cevresel koruma ve iklim degisikligi ile miicadele
gibi kiiresel sorunlari ele alarak, igletmelerin bu alandaki ¢abalarini destekler (Lozano,

2015).

Kurumsal siirdiiriilebilirlik, sosyal sorumluluklari igerir ve toplumsal refahi
artirmay1 hedefler. Isletmelerin sosyal sorumluluklari, siirdiiriilebilir kalkinma
hedeflerine ulagsmada kritiktir. Siirdiiriilebilir kalkinma, yoksullukla miicadele, egitim,
saglik ve toplumsal esitlik gibi sosyal hedefleri icerir ve bu alanlarda isletmelerin

katkilarini tesvik eder (Dyllick ve Hockerts, 2002).

Siirdiiriilebilir kalkinma ¢esitli disiplinler tarafindan farkli tanimlarla
saglanmaktadir. Kalkinmanin genel kabul gérmiis bir tanimimi yapmayi1 zorlastiran

temel nedenlerden biri, kalkinmanin sadece ekonomik degisimleri degil aym zamanda
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sosyal, kiiltiirel ve siyasal degisimleri de igermesidir. En basit tamimiyla siirdiiriilebilir
kalkinma, gelecek nesillerin ihtiyaglarimi g6z ardi etmeden bugiiniin ihtiyaclarini ve
bollugunu karsilayabilme yetenegi olarak ifade edilebilmektedir (United Nations,
1987).

Sanayi Devrimi sonrasinda artan makinelesme ve fabrikalasmanin dogaya
verdigi tahribatin etkileri takip eden yilllarda kendisini gostermeye baslamistir.
Uretim anlayisinda kalic1 degisikliklerin yasandigi bu zaman ortaminda insan ve doga
arasindaki iliskilerin dagilimi zayif kalmistir. Daha 6nceki boliimlerde bahsi gegen
siirdiiriilebilir kalkinmanin da 6nemli bir adim1 olan Paris Anlagmasi, insan ve doga
arasindaki zayif kalan bu bagi yeniden gii¢lendirme yoniinde Onemli bir adim
olmustur. Mevcut durumda sanayi yoniinde ylikselmekte olan ekonomik gelismelerin
cevreden bagimsiz olarak ele alimmasi miimkiin olmayip, isletme bilgilerinin
sorumluluk duygusuyla muhafaza edilmesi ve gelecek nesillere aktarilmasi
gerekmektedir. Bunun i¢in siirdiiriilebilirlik politikalarina uygun kalkinma planlarinin

yapilmasi gerekmektedir (Yildiz, 2017).

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda iilkelerin yaptiklari kalkinma hamleleri
sayesinde bazi iilkeler olduk¢a basarili olmus ve bu da gelismislik diizeyine
yansimustir. Ote yandan bu gelisme siireci dogal cevrenin de kirlenmesine ve zarar
gormesine neden olmus, daha 6nce fark edilmeyen bu durum biiyiiyerek goriiniir hale
gelmistir. Giiniimiiz biiylime oranlar ile dogal ¢evre arasindaki denge biiyiik olciide
tikenmis ve dengenin yeniden saglanmasi icin girisimlerde bulunulmustur.
"Siirdiiriilebilirlik" teriminin 1987 yilinda Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu'nun
bir raporunda kullanilmasindan sonra diinyada alternatif bir ekonomik model olarak
"stirdiiriilebilir kalkinma" kavrami kabul edilmeye baslanmistir. Bu birliktelik
icerisinde atilan adimlarla g¢evreye duyarli, yesil bir ekonomi hedeflenmis ve
desteklenmigtir. Artan ¢evre sorunlartyla miicadele etmek amaciyla kurulan Diinya
Cevre ve Kalkinma Komisyonu'nun 1987 tarihli raporu kac¢inilmaz olarak dikkat

cekmektedir (Araci, Yiiksel ve Filiz, 2016).

Birlesmis Milletler Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu'nun 1987 yilinda
yaymladig1 "Brundtland Raporu”, siirdiirtilebilir kalkinmanin ¢ok hizli biiyiidiigiinii
ve yayginlastigini gdstermistir. Rapor kapsaminda ekonomik kalkinma ve sosyal

boyutlar1 ele alinmaya baglanmistir (Tiim, 2014).
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Cevrenin korunmasina yonelik en 6nemli adimlardan biri 1992 yilinda Rio de
Janeiro'da atilmis ve Birlesmis Milletler Cevre ve Kalkinma Konferansi'nin Rio
Zirvesi'nde "Birlesmis Milletler iklim Kosullari Cerceve Sozlesmesi" iilkelerin
imzasina acilmistir. 11 Aralik 1997'de Japonya'nin Kyoto kisisel anlagmasina "Kyoto
Protokolii" eklenerek 2005 yilinda yiiriirlige girmistir. Cevre kirliligini azaltmak
amaciyla 169 iilkenin imzaladigi Kyoto Protokoli, yaptirnm destekli ilk cevre
anlagmasidir. Daha 6nce Dogu Bloku'nda yer alan iilkelerin imzasiyla bu say1 2004
yilinda 181'e yiikselmistir. Protokoliin amaci iklim degisikliginden kaynaklanan

karbonhidrat ve metan benzeri gazlarn salinmasiin dnlenmesidir (Ozcan, 2020).

Ozon tabakasinin incelmesine neden olan maddelere iliskin uluslararasi ¢evre
anlagmalarindan biri olan Montreal Protokolil yayinlanmis olup, ozon tabakasinda bu
tahribata neden olan kimyasallar kontrol altinda tutularak yok olacak sekilde
caligtirilmaktadir. 1989 yilinda kabul edilen Montreal Protokolii 197 iilke tarafindan
imzalanmistir. Tiirkiye hem Montreal Protokolii'ne hem de Viyana S6zlesmesi'ne bir

yil dnce (1988) taraf olmustur (Ugak ve Villi, 2021).

Kyoto Protokolii'niin 2020 yilinda sona ermesinin ardindan Birlesmis Milletler
iklim Degisikligi Cevre Sozlesmesi kapsaminda genisletilen "Paris Anlasmas1", gevre
sorunlar1 ve iklim degisikligiyle miicadele etmeyi ve artan yeryiizii sicakligmin 2 C°'
diisiiriilmesini hedeflemektedir. Tiirkiye ve 195 iilkenin yer aldigi Paris Iklim
Anlasmasi Kasim 2015'te Paris'te imzalanmistir. Cevresel iklimi ve iklim 1sinmasi ile
miicadeleyi destekleyen AB, Paris Anlagmasi'nin ardindan "Avrupa Yesil Anlagmasi”
cagrisinda bulunmustur. Anlagsmada sektérel bir kisitlama bulunmamasina ragmen
iklim degisikligine katkida bulunan her unsur 6nceden dahil edilmeye ¢aligilmistir.
Avrupa Yesil Anlagmasi, 2050 yilina kadar tiim tiye iilkelerde karbon emisyonlarinin
tamamen ortadan kaldirilmasini hedeflemektedir ve bunun igin karbon sinir ticretleri
gibi yontemler kullanilmaktadir. Siirdirilebilir kalkinmanm gelisen kalkinma
siirecini dikkate almaya verilen dnemin hizla artti1 goriilmektedir (Sahin ve Onder,

2021).

1.3.2.2. Kurumsal sosyal sorumluluk (KSS)

Literatiire bakildiginda kurumsal sosyal sorumluluk (KSS) terminolojisinin

cesitli tamimlaryla karsilagmak miimkiindiir. Kurumsal sosyal sorumluluk,
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kurumlarin kendi ¢ikarlarini degerlendirmesinin tesine gegen, toplum faydasina olan

girisimleri olarak agiklanmistir.

Kurumsal sosyal sorumluluk, toplumla ve diger sivil toplum kuruluslartyla
olan iligkilerin hem finansal hem de finansal olmayan bilgilerle raporlanmasini ifade
etmektedir. KSS kavram ilk kez 1953 yilinda Bowen tarafindan is insanlarinin ve is
hayatinin sosyal sorumluluk bilinciyle, duyarli ve deger katan adimlar atmasi
gerektigini belirten ilkelerle ortaya atilmistir. Daha sonra, 1979 yilinda Carroll
tarafindan KSS kavrami ekonomik, hukuki, etik ve hayirseverlik boyutlariyla dort
boliime ayrilmistir. Carroll, ekonomik sorumlulugun igletmelerin temel islevi olan kar
elde etme sorumlulugu oldugunu, diger ii¢ boyutun ise topluma ve dis paydaslara

yonelik oldugunu savunmustur (Engin ve Akgoz, 2013).

En genel tanimiyla kurumsal sosyal sorumluluk, isletmenin toplum nezdindeki
imajiyla ilgilidir. Bu kavramlarin temel fikirleri; yonetimde bulunanlarin ve sahiplerin
kendi c¢ikarlarinin yan1 sira toplumsal istek ve bilgilere gore hareket etme

sorumlulugunun da bulunmasidir (Wilson, 2003).

Carroll (2000) kurumsal performansin toplumsal refah icin gerceklestirilen
etik, goniillii veya hayirsever eylemlerle miimkiin olabilecegini belirtmistir. Kurumsal
sosyal politikalar, sosyal sistemler, programlar ve politikalarin daha kapsamli
degerlendirilmesi, biiyiime yoOnetimi ve kurumsallagsmay1 igermektedir. Sosyal
sorumluluk sahibi isletmeler kendilerini diger isletmelerden
farklilagtirabilmektedirler. Diger isletmelerle karsilastirildiginda sosyal sorumluluk

sahibi igletmeler kendi imajlarin1 sunma olanagina sahiptir.

1.3.2.3. Sosyal paydas teorisi

Sosyal paydas teorisi terimi ilk kez Freeman (1984) tarafindan kullanilmugtir.
Freeman, sirketlerin paydaslarini, sirketin faaliyetlerinden etkilenen veya sirketin
faaliyetlerini etkileyen kisi ve gruplar olarak tanimlamistir. Bu teorinin 6ziind,
isletmelerin sadece hissedarlarinin refahina odaklanmak yerine tiim paydaslarinin

refahina odaklanmasinin uzun vadeli basar i¢in gerekli oldugu fikri olusturmaktadir.

Clarkson (1995), siirdiiriilebilir performans konusunda yapmis oldugu
caligmalarda igletmelerin paydaslarina odaklanabilmesi agisindan topluma bir biitiin
olarak degil de paydas konulari ile sosyal konular arasinda bir ayrim yaparak

yaklagmasi gerektigini 6ne slirmiigtiir. Freeman ve Clarkson'dan sonra paydas teorisi
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baska aragtirmacilar tarafindan da arastirllip farkli agiklamalarla yorumlanmis ve

siirdiiriilebilir performansla iligkilendirilmeye baglanmaistir.

Donaldson ve Preston (1995), calisanlarina karsi sorumlu davranma fikrinin
gelistirilmesine odaklanmigtir. Yazarlar, ig diinyasinda igletmelerin sorumlu
davranmasi durumunda kadmlara yonelik gereksiz baskinin Onlenebilecegini
savunmuslardir. Donaldson ve Preston (1995) paydaslarin kaygilarinin dikkate
alimmasinin isletmelerin sorumlulugunda oldugunu vurgulamiglardir. Firmalarin kar
elde etme siirecinde etik standartlara uygun davranmasi 6nemlidir ve hedefleri,
paydaslarin c¢ikarlariyla uyumlu olmalidir. Bagka bir deyisle sirketler kendi mali
cikarlarini ve iliski i¢inde olduklan taraflarin ¢ikarlarii goz 6nitinde bulundurmalidir.
Ayrica firmalara olan giiveni artirmak amaciyla sosyal sorumluluk uygulamalarina

katilmak faydali olabilecektir (Barnett ve Salomon, 2012).

1.3.2.4. Kurumsal hesap verebilirlik teorisi

Hesap verebilirlik teorisi, bir sirketin  faaliyetlerini yerine getirirken
uyguladigi etik ve yasal uygulamalar1 ifade eder. Bu kavram sorumluluktan farklidir.
Sorumluluk, firmanin nasil aksiyon aldigimi ifade ederken, hesap verebilirlik;
sorumluluklar1 yerine getirme, agiklama yapma ve hatta muhattaplara rapor sunma
gbrevini yerine getirir. Bu sorumlulugun ii¢ temel unsuru tizerinde durulmaktadir.
Birincisi, karar1 veren asil aktoriin yiiriitiilen faaliyetlerle ilgili aciklama yapmasidir.
Bu agiklama hem goniillii hem de zorunlu olabilir. Ikincil sorumluluk tarafi ise yerine
getirilen sorumluluklart ve sunulan bilgileri sorgulamanin yollarin1 bulmaktir. Son
asama ise, sorumluluklarin yerine getirilmedigi kosullardaki yaptirimi temsil eder.

Bu yaptirimlar, resmi veya gayri resmi olabilir (Bovens, 2003).

Kurumsal hesap verebilirlik teorisi; siirdiiriilebilirlik agisindan, kurumlar ile
toplumun geri kalan1 arasindaki iliskinin dogasini tanimliyor olmasi yoniinden 6nem

arz etmektedir.

1.4. isletmeleri Siirdiiriilebilir Olmaya iten Nedenler

Siirdiiriilebilir ¢ozlimlerin igletmelerde uzun vadede daha ¢ok verimliligi ve

karlilig1 getip getirmeyecegi arastirma konusu haline gelmistir.

Isletmeler rekabet avantaji elde etme, maliyet tasarrufu saglama, paydaslarla

iyi iligkiler kurma, yasal diizenlemelere uyma, risk yonetme ve uzun vadeli basar gibi
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pek cok sebeple siirdiiriilebilirlik faaliyetlerine yonelebilmektedir (Fernando ve
Lawrence, 2014; Hermundsdottir ve Aspelund, 2021; Bagh ve dig., 2024). Ozellikle
halka acik sirketler icin siirdiiriilebilirlik ¢ok daha onemli bir gereklilik haline
gelmistir. Yasal uyumluluklar ve siirdiiriilebilirlik odakli zorunluluklar siireci
hizlandirmistir. COVID-19 pandemisi sonrasi yasanan enflasyon ve ekonomik buhran
nedeni ile yeni bir anlayis kiiresel dlgekte uygulanmaya baslanmistir. Kisa vadeli
ekonomi anlayisi ile buhrani atlatmaya calisan sirketlerin biiyiik bir cogunluguna goére
stirdiiriilebilirlik i¢cin gereken yatirnmlar maliyet olarak biiyiik veya imkansiz kabul
edilmektedir. Biiyiik 6l¢ekli sermayeye sahip sirketlerin yaptigi enerji ve su tasarrufu,
atik azaltma ve verimliligi arttirma gibi siirdiiriilebilirlik uygulamalar1 rekabette
makas1 biiyiitecektir. Sirketlerin en biiyiik kalemlerinde énemli maliyet tasarrufu
saglayarak yillar i¢cinde artan bir fark olusturacaktir.

Artan tiiketici bilinci de isletmeleri siirdiiriilebilir olmaya itmistir.
Siirdiiriilebilirligi temeline alan isletmelerin ekonomik ¢ikarlarini ve sosyal sorunlari
bir arada ele alarak tim paydaslara karsi sorumlu olmasi1 gerekmektedir. Yonetim
politikalarinda biitiinsel bir bakis agist benimsenmesi ile gercek bir doniigiim

saglanacaktir.

Siirdiirtilebilir bir ticaret hayatina gegisi hizlandirmak icin; hiikiimetlerin,
sirketlerin ve sivil toplum kuruluslarinin birlikte ¢alisacagi kapsamli bir ¢erceve
politika gereklidir. Lokomotif gorevi gorecek ve doniisimii tetikleyecek
vergilendirme, uluslararasi standartlar, siirdiiriilebilir finans araglari, uluslararasi
isbirlikleri ve yasal uyumluluklar yiiriirliige girmistir (Pekdemir, 2017).

Kiiresel olcekte ekonomik, sosyal ve cevresel boyutlarda ele alinan
siirdiiriilebilirlik anlayis1 yasal uyumluluk ve standartizasyonlarda tam anlami ile
kendini gosterememektedir. Cevresel siireglerin karlilik siirecine olan yansimalar
hizl1 ve net sekilde ifade edilebildigi icin diger alanlar yeteri kadar sirketler tarafindan
onemli bulunmamaktadir. Uygulamada karsilik bulmayan standart degerlerinin
geligebilmesi adina daha ¢ok yiikiimliiliik getirilmeli ve uygun yonetim anlayisi olup
olmadig incelenmelidir. (Tiiyen, 2020)

Sirketlerin siirdiiriilebilir olmasini pekistiren diger temel bir gii¢ ise; kurumsal
itibar ve imajdir. Marka itibar ve giiveni saglanmasi adina siirdiirtilebilir olmak dnemli
bir giictiir. Ozellikle kriz zamanlarinda markay1 korumak ve kalic1 hale getirmek igin

bir kalkan gorevi gorebilmektedir (Tiiyen, 2020)
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Mevcut hedef kitlenin korunmasi veya genisletilebilmesi adina
sirdiiriilebilirlik kritiktir. Rekabet avantaji saglamak da isletmeleri siirdiiriilebilir
olmaya iten sebeplerden bir digeridir (Hermundsdottir ve Aspelund, 2021). Kurumsal
itibarin arttirilmasi bagh bagia déniisiimiin 6nemli bir tetikleyicisidir. Her gecen giin
tiiketiciler ¢evreye ve topluma duyarl firmalarin iiriinlerini tercih etmektedir. Degisen
algi, siirdiiriilebilir iretimin devamliligin ve siirdiiriilebilir tiiketimin yayginlagsmasini
tesvik etmektedir. Ayni1 zamanda yatirnmcilar da siirdiiriilebilirlik ilkelerini
benimseyerek yatirim kararlarini vermekte ve sirketleri bu konuda gelismeye tesvik
etmektedir. Bu durum, tiiketici talebinin de siirdiiriilebilirligin 6énemli bir itici giicii
oldugunu gostermektedir. Yatirimcilarin, siirdiiriilebilirlik yaklagimimi benimseyen
sirketlere yatirim yapmay1 tercih etmeleri, bu yaklasimm hem degerini hem de

karliligini artirma potansiyelini ortaya koymaktadir (Pekdemir, 2017).

1.5. isletmelerin Siirdiiriilebilirlik Stratejileri

Siirdiiriilebilirlik  stratejisi genel olarak herhangi bir kurumun veya
kurulugun ¢evresel, sosyal ve ekonomik agidan uzun vadede ayakta
kalabilmesini saglamak i¢in olusturdugu 6zgiin bir yoldur. Strateji faaliyet, yonetim,
cografya veya hedef kitleye 6zgli olmadigi takdirde yesil veya sosyal aklamadan 6teye
gecemeyecektir. Asya’da iiretim ve tiiketim yapan bir sirket ile iskandinavya’da
faaliyet gosteren bir sirketin yenilenebilir enerji kaynaklar1 veya toplumsal
problemleri farklidir. Bu neden ile sirketlerin tiim faaliyetlerini kapsayan ve gelecek
nesillerin ihtiyaclari da g6z Oniinde bulunduran bir cerceve olusturulmalidir.
(Torum ve Yilmaz, 2009)

Siirdiirtilebilirlik  stratejisi sadece gelecek nesillerin ihtiyaglarini degil
giiniimiiz risklerini de gz dniinde bulundurarak hazirlanmalidir. Ornegin giiniimiizde
yapay zeka ile iklim degisikliginin olumsuz bir iligkisi olmasi 6ngoriillememektedir.
Ancak e-atik veya bulut teknolojilerinin yaratacagi sanal atik y1gin1 enerji agisindan
tehlikeli bir hal alabilecek ve yeni kaynak arayisi yaratabilecektir. Bir baska acidan
bakildiginda akilli tarim veya hava temizleme 6zellikleri ekolojik dengeyi bozarak
kuraklig1 veya diger dogal afetleri arttirabilecektir.

Dogru risk yonetimi ile kapsamli bir ¢erceve olusturulmalidir. Ekolojik,
sosyal ve yonetimsel riskler belirlenerek bu ekolojik risklerin firsata doniistiiriilmesi
gerekmektedir. Aksi halde ii¢ boyutlu siirdiiriilebilirlik anlayis unsurlarindan biri olan

ekonomik boyut zedelenebilecektir. Dogay1 koruyan, etik kurallar olusturan, enerji
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tasarrufu saglayan ve saglikli {iriinler {ireten stratejiler olusturulmalidir. Biitiinciil
yaklagimla tim faaliyetleri kapsayan bir cerceve gereken etkiyi ve yatirimlari

olusturacaktir.

Isletmelerin toplumdaki roliinii arttiran en onemli gelisme sosyal alginin
yiikselmesi olmustur. Siirdiiriilebilir kalkinma toplumda olumlu ve degisken bir faktor
yaratmistir. Isletmelerin sadece finansal kar elde ederek iiriin ve hizmet {iretmeleri
degil, ayn1 zamanda bunlarin neden oldugu cesitli ekolojik ve sosyal sorunlar azaltan

alanlarda bir aktor olmasi sirketleri olumlu etkileyecektir.

Siirdiiriilebilir bir isletme, uygulama sistemlerine ve sosyal siirdiiriilebilirlige
onem veren ve ayni zamanda bu politikalarin toplum tarafindan kabul edilmesini
saglamaya calisan bir igletmedir. Giiniimiiz rekabet kosullarinda siirekliliklerini
saglayabilmeleri i¢in kar saglaniyor olmasi yeterli degildir. Sirketlerin varliklarini
koruyabilmeleri i¢in her agidan siirdiiriilebilir kalmalar1 gerekmektedir. Diger
taraftan; kiiresellesmenin artmasiyla toplumdaki rolii ve etkisi artmakta, bununla
birlikte siirdiiriilebilirlige iligkin gorevleri de artmaktadir.

Sirketlerin  siirdiirtilebilirlik ~ konusundaki  gorevlerini tam  olarak
gergeklestirebilmesi  icin - kurumsal siirdiiriilebilirlik  stratejileri  planlamalar
gerekmektedir.

Ortaya c¢ikan iriinlerin, ekolojik ve sosyal performansin siirdiiriilebilir
olmasinin yani sira ekonomik performansin da siirdiiriilebilir olmasi saglanmalidir
(Tokgdz ve Once, 2009).

Kurumsal siirdiiriilebilirlik ana bagliklarinin baginda ¢evresel boyutta; sera
gazi emisyonlarini azaltma, enerji ve su tasarrufu saglama, atik yonetimini iyilestirme
ve siirdiiriilebilir kaynak kullanimi gibi unsurlar1 igermektedir. Sosyal boyutta ise adil
calisma kosullar saglama, cesitliligi ve kapsayiciligi tesvik etme, insan haklarina
saygi duyma ve toplumsal sorumluluk projelerine katilma gibi unsurlar1 igermektedir.
Son olarak ekonomik boyutta ise uzun vadede karli kalmasini saglamaktadir. Bu,
kaynaklar1 verimli kullanma, yenilik yapma, riskleri yonetme ve miisteri
memnuniyetini saglama gibi unsurlardan olusmaktadir.

Kiiresel bakis agisiyla kurumsal siirdiiriilebilirlik stratejilerine iliskin i¢ ve dig
degerlendirme formlar1 kurumsal siirdiiriilebilirlige 6nemli 6lgiide yon vermektedir.
Bu nedenle sirketlerin kurumsal siirdiiriilebilirlik stratejilerini olustururken i¢ ve dig

faktorleri degerlendirmesi gerekmektedir. Kiiresel vizyona sahip kurumsal
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siirdiiriilebilirlik stratejilerinin i¢sel 6zellikleri; kurum kiiltiirii, rekabet giicii ve
sirdiiriilebilirlik performansi olmalidir. Dig faktorler arasinda ¢evre diizenlemeleri,

diger diizenlemeler ve pazarlama olmalidir (Chandler ve Werther, 2014).

Kiiresel kurumsal siirdiiriilebilirlik, yasal uyum, rekabet avantaji ve kapsayici
bir yaklagimin bir araya gelmesiyle saglanmaktadir. Kiiresel ¢apta faaliyet gosteren
kuruluslarm istikrarh bir sekilde siirdiiriilebilirlik saglayabilmeleri icin ii¢ asamadan
olusan bir sistem olusturmalar1 gerekir. ilk asama yasal uyum ve stratejik planlama,
ikinci agama rekabet avantaji1 elde etme, liclincii agsama ise kapsayici ve dengeli bir
yaklasim benimsenmesi olmalidir. Her asama, kuruluslarin uzun vadeli basarisini ve
stirdiiriilebilirligini koruma agisindan ayr1 ayr1 onemli ve degerlidir.

Ilk asamada, kuruluslarm ulusal ve uluslararas1 politikalara, yasal
diizenlemelere ve anlagsmalara uygun bir yap1 olusturmasi hayati 6nem tagimaktadir.
Ust  ydnetim, sosyal ve faaliyet alanlariyla ilgilimali sorumluluklarinin
bilincinde olmali ve kurumsal siirdiiriilebilirlik stratejilerini bu biling dogrultusunda
belirlemelidir. Sadece bir yiikiimliiliik olarak degil, ayn1 zamanda sosyal ve
operasyonel sorumluluklari yerine getirmenin de anahtari olarak yaklasilmalidir.

Ikinci  asamada, rekabet kosullarinda  siirdiiriilebilirligi saglamaya
odaklanarak, isletmelerin uluslararast politikalara ve yasal gerekliliklere
uymasi saglanmalidir. Boylece kaynaklarin daha verimli kullanimi, sosyal
sorumluluklarin yerine getirilmesi ve finansal performansin arttirilmasi adina bir
tesvik saglanacak ve gereken etki dogacaktir. Aksi halde kuruluslara siirdiiriilebilirlik
bir rekabet avantaji kazandirmayacaktir.

Son asama olan kapsayict ve dengeli bir yaklasim ile ekonomik, sosyal ve
cevresel unsurlarin birbirinden bagimsiz degil, biitiinsel bir sekilde ele alinmalist
kastedilmektedir. Ozellikle karar alma sistemlerinde ve tiim temel ve pargali

siireglerde siirdiiriilebilirlik yer almali ve degerlendirilmelidir.

1.5.1. isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik performans él¢iimleri

Isletmelerin  siirdiiriilebilir ~ kalkinmaya  yaptign  katki  “kurumsal
stirdiiriilebilirlik performansi” olarak da ifade edilmektedir (Albayrak, Aksoy ve
Caber, 2013). Kurumsal siirdiiriilebilirlik  entegrasyonunun saglanmasi,
sirdiiriilebilirlik boyutlarinda ele aliman tiim boyutlarin degerlendirilmesiyle

miimkiindiir (Es, 2008).
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Kurumsal siirdiiriilebilirlik, isletmelerin c¢evresel, sosyal ve ekonomik
boyutlarda uzun vadeli deger yaratma yeteneklerini ifade eder. Bu kavram,
glinlimiizde isletmelerin faaliyetlerini siirdiiriilebilirlik ilkeleri dogrultusunda
yonlendirmelerini ~ gerektirir. Bu  baglamda, isletmelerin siirdiiriilebilirlik
performansin1 6lgmek ve degerlendirmek igin ¢esitli metrikler ve yoOntemler

gelistirilmistir.

1.5.1.1. Ekonomik siirdiiriilebilirlik performansinin 6l¢iimii

Isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik performansinin &lgiilmesi amaciyla
ekonomik gostergeler de kullanilir. Bunlar arasinda gelir ve karlilik, yatirim getirisi,
miisteri memnuniyeti ve marka itibar1 gibi gostergeler bulunur. Ornegin, isletmeler
karlilik ve gelir artist gibi ekonomik gdstergeleri kullanarak stirdiiriilebilirlik
stratejilerinin finansal etkilerini degerlendirebilirler. Ayrica, miisteri memnuniyeti ve
marka itibar1 gibi gostergeler de isletmenin ekonomik performansini 6lgmek igin

Onemlidir.

Ozsermaye ve borg gibi ekonomik sermaye, arazi, makine gibi maddi sermaye
ve kurumsal itibar ve teknik bilgi gibi maddi olmayan sermaye gibi cesitli sermaye
tiirleri arasinda optimal bir dengenin saglanmasi ile birlikte ekonomik agidan
stirdiiriilebilir bir yaklasim saglanabilir. Bu sayede yiiksek ekonomik siirdiiriilebilirlik
performansi sergileyen isletmeler, bir yandan sirketlerine her zaman ortalamanin
iizerinde kar saglayabilen, diger yandan ise hi¢bir zaman likidite yoksulluguna yol

acmayacak sekilde nakit akigini saglayabilen igletmelerdir.

1.5.1.2. Cevresel siirdiiriilebilirlik performansinin 6l¢iimii

Yenilenebilir kaynaklar; riizgar, glines enerjisi ve yagmur gibi ekonomik
faaliyetlerde kullanilabilen ve dogal olarak erisilebilen kaynaklardir. Yenilenemeyen
kaynaklar fosil yakitlar ve biyolojik ¢esitlilik gibi yegane enerji kaynaklaridir (Aksoy
Hazir, 2018). Cevresel siirdiiriilebilirlik, degisimin siirekliliginin saglanmasi,
yenilenemeyen kaynaklarin asir1 tiikketiminin 6nlenmesi ve optimum tiiketimin
saglanmas1 anlamina gelmektedir. Kaynaklarin kullanimi, kaynagin kendini
yenileyebilecegi ve salinimlarinin degismedigi sekilde olmalidir (Kaypak, 2010).

Cevresel performanst 6lgmek igin isletmeler genellikle cesitli ¢evresel
gostergeleri kullanir. Bunlar arasinda karbon ayak izi, enerji ve su tiiketimi, atik

{iretimi ve geri doniisiim oranlar1 gibi gostergeler bulunur. Ornegin, karbon ayak izi,
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isletmenin sera gazi emisyonlarini belirlemek ve azaltma stratejileri gelistirmek i¢in
onemli bir metrik olarak kullanilir. Ayrica, su tiikketimi ve atik iiretimi gibi gostergeler

de isletmenin ¢evresel etkisini degerlendirmek i¢in 6nemlidir.

1.5.1.3. Sosyal siirdiiriilebilirlik performansinin 6l¢iimii

Cok boyutlu bir kavram olan sosyal performans, beseri sermaye ile sosyal
sermayenin birlikte gelistirilmesinin gerekliligidir (Yilmaz, 2016). Beseri sermaye,
calisanlarin becerileri, memnuniyeti ve motivasyon deneyimleri olarak ifade
edilebilirken, sosyal sermaye ise altyapi caligmalari, egitim, kiiltiir, sanat ve spor gibi
alanlarda igletmelerin sundugu tiim hizmetlerden yararlanilmasidir. Hem beseri
sermayenin hem de sosyal sermayenin gelisimini saglayan isletmeler sosyal agidan

stirdiiriilebilir isletmeler olacaktir (Dyllick ve Hockerts, 2002).

Isletmelerin sosyal performansini lgmek icin cesitli gdstergeler ve metrikler
kullanilir. Bunlar arasinda isci saghigl ve giivenligi, insan haklarma saygi, isgiicii
cesitliligi, toplum katilim1 ve yerel kalkinma gibi konular yer alir. Ornegin, isletmeler
isci saghgr ve giivenligi performansimi Olgmek igin is kazasi oranlart ve isgi
memnuniyeti gibi gostergeleri kullanabilirler. Ayrica, isglicii ¢esitliligi ve insan
haklar1 konularinda yapilan degerlendirmeler de isletmenin sosyal performansini

6lemek igin 6nemlidir.

1.5.2. Siirdiiriilebilirlik muhasebe standartlar1 kurulu (SASB)

Siirdiiriilebilirlik Muhasebe Standartlart Kurulu, bagimsiz bir kurulus olup
merkezi Londra’dir ve 2013 yilinda kurulmustur. Siirdiiriilebilirlik raporlamasi
standartlarinin uygulanabilir, giivenilir ve tutarli bir sekilde olusturulmasindan
sorumludur. Kurulusun hedefleri; finans dis1 verilerin raporlanabilmesi amaciyla
kiiresel capta kabul edilebilir standartlar gelistirilmesi, yatirimcilara yon verilebilmesi
amaciyla stirdiiriilebilirlik anlaminda seffaf ve karsilagtirilabilir bilgiler sunulmasi ve
isletmelerin daha siirdiiriilebilir i modelleri gelistirmelerine yardimci olmaktir.
Tiirkiye Sermaye Piyasasi Kurulu da SSAB’nin bir gézlemci kurulusu olarak yer

almaktadir ve standartlarini takip etmektedir (Garcia. 2022).

1.5.3. BIST siirdiiriilebilirlik endeksi

BIST Sirdiiriilebilirlik Endeksi, SPK’da belirtilen endeks hesaplama

metodolojisinin kullanilarak olusturulmasiyla Borsa Istanbul’da islem géren kurumsal
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siirdiiriilebilirlik performanslari {ist seviyede olan sirketlerin bir araya getirildigi bir
endekstir. Endeks sembolii, XUSRD seklindedir. Endekste, isletmeler cevresel, sosyal
ve ekonomik performanslarma gore siralanir ve dahil olacak isletmeler Kurumsal
Yonetim Platformu tarafinca belirlenir. Endekse dahil sirketler siirdiiriilebilirlik

raporlamalarini yaymlamakla ytikiimludiirler.

1.6. Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi

Siirdiiriilebilirlik raporlamasi, sirketlerin seffafligini artirarak, paydaslarina
(yatirimcilar, miisteriler, ¢alisanlar ve toplum) giiven verir. Bu raporlar, sirketlerin
siirdiiriilebilirlik hedeflerine ne Ol¢lide ulastiklarin1 ve hangi alanlarda gelisme
kaydettiklerini gosterir. Ozgelik, Oztiirk ve Giirsakal (2015) tarafindan ortaya konan
calismada kanun gerekliligi ile 6ne ¢ikan alanlarin, 6rnegin denetim raporlamalari
gibi, firmalar i¢in daha 6ncelik oldugu ve siirdiiriilebilirlik raporlamasi gibi ek maliyet
gerektiren alanlarin firmalarin Onceliginde yer almadigi sonucuna varilmis ve
siirdiiriilebilirlik performansina ydnelik tesvik eksikliginin bu kapsamda bir engel
dogurabilecegi One stiriilmiistiir ancak Tirkiye’de 1 Ocak 2024 yili itibari ile aktif
toplam1 500 miyon TL, yillik net satis hasilat1 1 milyar TL, ¢alisan sayis1 250 kisi ve
denetime tabi sirketlerin siirdiiriilebilirlik raporu yayimlamasi zorunlu hale gelmistir.

Akademik literatiir, siirdiirtilebilirlik raporlamasinin, sirketlerin performansin
iyilestirdigini ve risk yonetimini destekledigini gostermektedir (Eccles, Serafeim ve

Andrews., 2011).

Siirdiiriilebilirligin isletmeler tarafindan uygulanabilmesi i¢in Oncelikle
i¢sellestirilmesi, izlenebilmesi, yonetilebilmesi ve 6l¢iilebilir olmasi gereklidir ve bu

kosullar siirdiiriilebilirlik raporlar1 ile saglanabilmektedir.

Hedef isletmenin ekonomik, sosyal ve menfaat dagitimi odakli faaliyetlerine
iligkin verileri igeren siirdiiriilebilirlik raporlamasi ile kurumsal sosyal sorumluluk
raporlamasi arasindaki temel ayrim, bu ii¢c boyutlu etkilesimin raporlama siire¢lerinin
daha saglam ve kapsamli olmasindan kaynaklanir. Yani sosyal, ¢cevresel ve ekonomik
performanslar arasindaki iligkilerle de ortaya ¢ikabilmektedir. Kurumsal sosyal
sorumluluk raporlarimin genisletilmis hali olarak da kabul edilen siirdiiriilebilirlik

raporlarimin sunumu farkl sekillerde gergeklestirilebilir;

¢ Finansal rapora ek olarak siirdiiriilebilirlik raporu: Bu raporlar, insanlar

(insan), gezegen (gezegen), kar (kar) odakli olarak bilinen 3P raporlari olarak
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kaydedilir. Bunlar, finansal raporlara ek olarak hazirlanan raporlardir ve

ekonomik, sosyal ve gevresel boyutlar1 kapsamaktadir (Aksoy Hazir, 2018).

¢ Genisletilmis faaliyet raporu: Fransa'da yasalarla zorunlu hale getirilen bu
raporlama tiirlinde, isletmeler yillik faaliyet raporlarinda siirdiiriilebilir
kalkinmanin agiklanabilirligini saglarlar. Bu raporlar, ekonomik, sosyal ve
biiylime performans bilgilerini igerir ve finansal tablo kullanicilarina finansal
ve finansal olmayan performans sonuclarini anlamli bir sekilde analiz etme

olanagi saglamaktadir (Aksoy Hazir, 2018).

e Cesitli spesifik raporlar: Kurumsal raporlar, kurumsal sorumluluk raporlari,
entegre faaliyet raporlari, kurumsal vatandaslik raporlari, vb. isimlerle ve
farkll menfaatler ile sunulabilen gesitli raporlar bulunmaktadir. Isletmeler bu
raporlarin adina siirdiiriilebilirlik raporlart demese bile paylastiklari raporlar,
finansal ve finansal olmayan bilgileri igeren stirdiiriilebilirlik kapsamindaki

bilgileri igermektedir (Aksoy Hazir, 2018).

1.6.1. Kiiresel raporlama girisimi (Global Reporting-GRI)

GRI, finansal raporlamada oldugu gibi diizenli olarak diizenlenen,
kargilagtirilabilir ve uygun siirdiiriilebilirlik raporlamasi saglamak amaciyla
gelistirilen rehberler arasinda en fazla standardizasyonu saglayan, en 6zet ve tercih

edilen raporlama g¢ergevesidir (Mucan, Kayabasi ve Madran, 2016).

Kiiresel Raporlama Girisimi, 1997 yilinda, isletmelerin sosyal, cevresel ve
ekonomik etkilerini 6lgmek ve raporlamak icin bir ¢erceve olusturmak amaciyla
kurulmustur. Ik olarak Boston College Cevre Merkezi tarafindan baslatilan bu

girisim, kisa siirede uluslararasi alanda taninmis bir kurulus haline gelmistir.

GRI'nin kurumsal siirdiiriilebilirlik raporlama standartlari, isletmelerin daha
seffaf ve hesap verebilir olmalarmi saglayarak, paydaglar arasinda giiveni artirir.
Ayrica, bu standartlar, isletmelerin siirdiiriilebilirlik performanslarini siirekli olarak
iyilestirmelerini tegvik eder ve siirdiiriilebilirlik konusunda kiiresel bir standart
olusturur. Kiiresel Raporlama Girisimi, kurumsal siirdiiriilebilirlik raporlamasinda
onemli bir rol oynamaktadir. Isletmeler igin bir rehberlik kaynagi olarak hizmet veren
GRI standartlari, siirdiiriilebilirlik alaninda daha seffaf ve hesap verebilir bir is

diinyasinin olusturulmasina katki saglamaktadir (Hahn ve dig., 2010).
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KPMG'in 2017 yilinda yaptig1 arastirmada, Fortune 500 siralamasinda ilk
250'de yer alan sirketler ile 34 {ilkenin ilk 100'de yer alan sirketlerinin finansal
raporlama uygulamalar1 incelenmis ve en c¢ok tercih edilen raporlama cergeveleri
belirlenmistir. 2002 yilinda bagimsiz bir kurulus haline gelen ve kamu ve 6zel sektor
sonuglart olan pek ¢ok etkinligin yer aldigi1 Global Reporting Initiative (GRI)’in ilk
odak noktasi faaliyet sorumluluklardir. Cevresel elementleri 6nceliklendirmekten
daha fazlasim1 yapmak gerektigi yoOniinde ihtiyacin artmasiyla birlikte bu
raporlamalarin kapsami, ekonomik, idari ve sosyal konular1 da igerecek sekilde

genislemistir (Diizer, 2020)

Ik raporlama cerceveleri 2000 yilinda G1 olarak olusturulmustur. ikinci
cergeve ise 2002 yilinda G2 adi altinda yayimlanmistir. Cerceveler, onlar
standardizasyona yaklastirmak i¢in gelistirilmeye devam edilmistir ve 2006'da G3
raporlamast sunulmustur. Bu rehberde oncelikle ekonomik ve sosyal performansin
arttirllmas1 anlatilmistir. 2008 yilinda ilk olarak mali hizmetler sektorii i¢in sektdre
ozel bir raporlama gergevesi hazirlanmistir. Ilerleyen yillarda elektrik, gida isletmeleri
ve sivil toplum kuruluslari igin de sektor raporlar tiretilmis ve GRI, sektore yonelik
stirdiiriilebilirlik gergeveleri saglayan bir kurulus olarak daha cok tercih edilir hale
gelmistir. 2011 yilinda G3'in kapsami genisletilerek insan haklari, cinsiyet ve toplum
konular1 da eklenerek G3.1 versiyonu olusturulmustur. 2013 yilinda G4 olusturulmus
ve 01.01.2016 tarihi itibariyla kullanima acilmigtir (Diizer, 2020). G4, onceki
versiyonlarina gore daha kullanicti odakli olup, raporlanacak bilgilerin
belirlenmesinde "6ncelikli konular" kriterini getirmistir. Bu kriterler isletmelere 6zel
ekonomik ve sosyal bilgilerin paylasilmasina olanak saglamaktadir. Bu ayn1 zamanda
durum raporlarinin daha kullanigh ve anlasilir hale getirilmesine de katkida
bulunmustur  (Siirdiiriilebilirlik  Raporlamasi  Yonergeleri).  Siirdiiriilebilirlik

raporlaria GRI raporlar araciligiyla ulagilabilir:

— Siirdiiriilebilirlik kodlarinin kurallar, diizenlemeler, kurallar, performans

standartlan ve goniillii girdilerle karsilasgtirilmasi ve degerlendirilmesi,

— Kurumun siirdiiriilebilir kalkinma statiisiiniin nasil degistigini ve nasil

etkilendigini agiklamak,
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— Performansin kurum ici ve farkli kurumlarla zaman icinde karsilastirilmasi
gibi finansal yetenekleri kullanabilme (Siirdiriilebilirlik Raporlama

YoOnergeleri).

GRI G4 raporlama cerceveleri isletmelere temel ve kapsamli diizey olmak {izere
iki secenek sunmakta ve bu tercihe goére "Raporlama Ilkeleri" ve Standart
Aciklamalar"dan olusan boliimler olusturulmaktadir. Isletmeler temel diizeyde
ekonomik, sosyal ve cevresel sorumluluklarmi yerine getirmek konusundaki
adimlarini seffaflikla sunmak durumunda kalirken, detayli temel bilgilerin yan1 sira
isletmenin yontemleri, yonetim yaklagimlari ve etik listeleri (Sirdiiriilebilirlik

Raporlama Kilavuzu) hakkinda da bilgi verilmesi gerekmektedir.

Raporlama Ilkeleri boliimiinde, siirdiiriilebilirlik ile ilgili degiskenleri tanimlayan,
ilgili konulan ortaya koyan, eksiksiz bilgi sunan, karsilastirilabilir ve gilivenilir
verilere dayanan bir rapor hazirlanmasi 6nerilmektedir. Siirdiiriilebilirlik Raporlama
Kilavuzu, ilgi alanlarim kapsayarak bu kriterlere uygun bir raporlama siirecinin nasil

gerceklestirilecegini detaylandirmaktadir.
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BOLUM 2: MUHASEBE TEMELLi PERFORMANS

2.1. Muhasebe Temelli Performans Kavram

Performans kavrami, istenilen basar1 ve sonuca ulagilmasini belirlemekte
zorluklar igerebilir. Isletmeler acisindan performans, belirlenen hedeflere ulasmak
icin sarf ettikleri ¢abay1 ifade eder. Ayni zamanda, belirli bir donemde elde ettikleri
sonuglarin, hedeflere ne Olclide ulasildigimin bir gostergesi olarak kabul edilir

(Candogan ve Altan, 2014).

Performansin tanimi igerisindeki temel 6zellik, ideal ve gercek arasinda bir
kargilagtirma yaparak sonug elde etmektir. Bu, durum degisikliklerinin kontroliinii
gerektiren ve detayli ozelliklere odaklanan bir siirectir. Performans standartlarinin
belirlenmesi, kontrol oranlarinin parametrelerinin degerlendirilmesi ve raporlanmasi

bu kavramin 6nemli unsurlari arasindadir (Candogan ve Altan, 2014).

Muhasebe temelli performans oOlglimleri, sirketlerin finansal tablolarindan
yararlanilarak olusturulan ve performanslarimi degerlendirmekte kullanilan finansal
gostergelerdir. Bu gostergeler; sirketin karlilig, likiditesi ve verimliligini anlamakta

ve degerlendirmekte kullanilmaktadir.

Finansal performans, bir isletmenin kendi kimligini tanimlamasi, rakiplerini
ve rekabet seviyelerini anlamasi ve gelecekteki performansini siirdiirebilmesi i¢in

gereken bir olgiittiir (Esmer ve Bagci, 2016).

Sirket i¢i performansin artmasi igin sirketin kendisini iyi tanimasi ve
kapasitesini artirmanin sinirlarimi dogru bir sekilde belirlemesi gerekmektedir. Ayrica,
bu siirecte stratejik hedeflerin netlestirilmesi ve uygun kaynaklarin tahsis edilmesi

onemlidir (Esmer ve Bagci, 2016).

Performans 6l¢iimiiniin 6zellikleri iki baslik altinda incelenmektedir. Bunlar

(Jackson ve Rogers, 2005):

e Kontrol amaci; Bir kontrol fonksiyonu olarak performans, performansin

yapisal diizenleme gerekliliklerine uygun olup olmadigini kontrol eder.

e Ogrenme amaci; Sirketlerin konumlandirilmasi, ve nasil performanslarin

daha pozitif bir yonde gelistirebileceklerini 6grenmelerini ifade eder.
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Ayrica performans Ol¢liimiiniin 6zellikleri de su sekilde siralanmaktadir

(Yilmaz, 2021):

— Is kaynaklarinin kullanimma iliskin yonetim tarzlarmin gelistirilmesini

saglamak,

— Olast verimsizlikleri ve cari giderleri miimkiin olan minimum seviyeye

indirmek,

— Yoneticilerin kullandig1 uygulamalarin standartlarini istenilen en st diizeye

cikartmak,
— Yonetimde tutumluluk, verimlilik ve etkililige hakim olmak,

— Isletmenin yapisma uygun olmayan unsurlarin tespit edilmesi amaciyla

aliacak kararlara yol gostermektir.

Isletmelerin finansal performansi, sermayeleri ve finansal yapilariyla ilgili
genis kapsamli sorulara yanit veren bir olgudur. Amaca ancak bu olgunun
belirlenmesi, yorumlanmasi ve degerlendirilmesi ile ulasilabilir (Atkinson,

Waterhouse ve Wells, 1997).

Isletmeler, finansal performanslarini karlilk oranlar, likidite oranlari,
bor¢lanma oranlari gibi ¢esitli finansal metrikler araciligiyla degerlendirebilirler. Elde
edilen sonuglar donemleraras: sekilde de karsilastirilir. Ayn1 zamanda sektordeki
diger isletmelerle de karsilagtirma yapabilmeye olanak saglar ve performans gelisimi

acisindan bu karsilastirmalar olduk¢a 6nem tasimaktadir.

2.2. Muhasebe Temelli Finansal Performans Gostergeleri

Muhasebe temelli finansal gostergelerle dlgiilen performans bir igletmenin
finansal sagligmi, verimliligini ve etkinligini ifade eder. Finansal performans,
isletmenin belirli bir donemde ne kadar karli ve verimli oldugunu dlcerek, yonetim
kararlari i¢in kritik bilgiler saglar (Schroeder, Clark ve Cathey, 2022) . Varliklarin
verimli kullanimi deger artisi yaratarak isletmede siireklilige yol agar. Sonugcta
performansin 6zii deger yaratmaktir. Performans, kamu sirketleri, isletmeler veya kar
amaci giitmeyen kuruluslar i¢in farkli boyutlarda deger yaratilmasina olanak saglayan

cok boyutlu bir yapidir (Carton ve Hofer, 2006).
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Finansal performans, firmanin finansal sagliginin belirli bir siire boyunca
Olciildiigii bir boyuttur. Baska bir deyisle sirketin donen ve sabit varliklarini,
finansmanini, 6zsermayesini, gelir ve giderlerini yoneterek hissedarlar i¢in daha
yiiksek satis, karlilik ve is degeri yaratmak amaciyla kullanilan bir finansal eylem

olarak ifade edilir.

Sirketin ekonomik hedeflerinin gergeklesme durumunu gosteren finansal
gostergeler performans oOlgiimiiniin temelini olusturmaktadir. Sirketler genellikle
performanslarin1 degerlendirirken, satis hacmindeki artisi, satis basina kar marjini,
yatinm getirisini ve her bir 6deme basma diisen kar1 gosteren gostergeleri

kullanmaktadirlar.

Muhasebe temelli finansal performans gostergeleri ise; karlilik, verimlilik,

likidite oranlar1 ve kaldirag oranlar1 bagliklar altinda incelenebilir.

2.2.1.Karhhk

Kar, sirket sahiplerini, calisanlar1 ve diger paydaslarn temel hedefidir.
Isletmeler daha fazla kar elde ettigi siirece; varliklarim1 koruyacak, isletme sahibi
sermayesini ve ¢aliganlarin gelirini artiracaktir. Sirketin en 6nemli basar1 6l¢iisii olan
kar, satig geliri ile maliyet arasindaki fark olarak adlandirilabilir. Fark pozitif
oldugunda pozitif kar veya sadece kar olarak, fark negatif oldugunda ise negatif kar
veya zarar olarak ifade edilir. Bir bagka deyisle, satistan elde edilen gelir ve maliyet

arasmdaki fark kar1 olusturur.

Firmalar iriiniin Omriinii uzatarak veya satiglarimi arttirarak karliliklarin
arttirabilirler. Ancak verimliligin artmastyla saglanacak karlilik artisi, satig oranindan

daha etkilidir (Bottazzi, Secchi ve Tamagri, 2008).

2.2.1.1. Satislara gore karhlik oranlari

Satiglara gore karlilik oranlari; briit kar marji ve net kar marji olarak ele

almacaktir.

Briit kar marji

Briit satig karinin net satiglara boliinmesiyle briit kar marji hesaplanir. Briit

satig kari, net satiglarla satilan malin maliyeti arasindaki olumlu farktan olusur. Bir
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firmanin briit satis kari, faaliyet giderleri ve diger giderleri karsiladiktan sonra firma

ortaklarina yeterli diizeyde kar saglamalidir.

Net kar marji

Net kar marj1 sirketin net karlilig1 hakkinda fikir verir. Net kar marji, donem
net karmin satiglara oranlanmasi ile hesaplanir. Sirketin kurulug amaci disindaki

faaliyetlerden kaynaklanan tiim faaliyet gelirleri ve giderleri de bu orana dahildir.

2.2.1.2. Yatirima gore karhlik oranlari

Yatirima gore karlilik oranlari; net karm 6zsermayeye orami ve net karin

toplam aktiflere orani olarak ele alinacaktir.

Ozsermaye Karhlig

Karla sermaye arasindaki iligkiler “finansal rantabilite” olarak isimlendirilir.
Yatirimin amaci kar yapmak oldugundan, firma ortaklarinin koydugu sermaye ile kar
arasindaki iligki, karlilik analizinde 6nemli bir gosterge oldugu sdylenebilir. Oran, net
kar yani vergiden sonraki karin 6zsermayeye boliinmesiyle bulunur. S6z konusu oran,
firma ortaklar1 tarafindan saglanan sermayenin bir birimine diisen karini ifade eder.
Firmanin 6zsermayesi hesaba katilirken, paydada bulunan firmanin 6zsermayesi
olarak donem sonu Ozsermayesi veya ortalama Ozsermayesi dikkate alinabilir;
firmanin dénem sonu veya dénem bagi 6zsermayesi arasindaki fark 6nemli 6l¢iide
biiyliik degilse, 6zsermaye olarak donem basi, donem sonu veya ortalama
ozsermayenin kullanilmasi sonucu degistirmez. Fakat, bliylime ve gelisme gosteren

firmalarda 6zsermaye olarak ortalama 6zsermayenin ele alinmasi 6nerilir.

Aktif Karlilig

Firmanin toplam varliklarina gore ne Olciide karli oldugu net karm toplam
varliklara boliinmesiyle bulunur. Bu hesaplama sonucunda ortaya ¢ikan katsayi ne
kadar biiyiikse firma kéar elde etme konusunda o derece basarili oldugu diistiniiliir. Net
karin toplam varliklara orami aktif karlilik oranmi olarak da bilinir ve yatirim

sermayesinden elde edilen kazanglari ifade eder.

Satislarin Karliligi
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Satiglarin Karliligi, bir isletmenin yaptig1 satislardan elde ettigi karin, toplam
satiglara oranim Olgen bir gdstergedir. Briit karlilik orani ve net karhilik orani olarak

iki farkli sekilde hesaplanabilmektedir.

2.2.1.3. Pay basma kazanc orani

Pay basina kazang veya hisse basina kazang orani, firmanin hisse bagina ne
kadar kar elde ettigini gdstermektedir. Istenilen oran yiiksektir. Hisse basina kar orani,
hisse senetleri i¢in ortak olan net donem kéariyla aynmi sekilde hesaplanmaktadir

(Korkmaz ve Ceylan, 2011).

2.2.2.Verimlilik

Verimlilik, girdiler ve ¢iktilar arasinda denge kurularak kaynaklarin en iyi
sekilde kullanilmasmi ifade eder. Teknik olarak verimlilik, tiretilen mal ve hizmet
miktar1 ile bu miktardaki mal ve hizmetin faaliyetlerde kullanilan girdilere oram
olarak ifade edilir ve bu 6lcii genellikle ¢ikti/girdi olarak formiile edilir. Verimliligin
arttirllmasi denildiginde, dogal yapinin yani sira ¢evrenin korunmasi, ¢alisanlara en
iyi calisma ve yasam kosullarinin saglanmasi ve birim girdi basina tiretim miktarinin

artirllmasina yonelik adimlar akla gelmektedir (Yiikci ve Atagan, 2009).

Sirketler i¢in verimlilik, Ttretim silirecinde kullanilan hammadde ve
malzemelerin, arazinin, bina, makine, ekipman ve enerjinin ne Ol¢iide verimli
kullanildigim1 belirleyen bir gosterge olarak degerlendirilmektedir. Verimliligin
sirketler i¢in bir diger 6nemi, sirketin genel isleyisi ve basari derecesi hakkinda etkili
bir kontrol araci olarak kullanilmasidir. Boylece sirket yonetiminin ekonomik ve
teknik verimlilik dl¢limiiniin yardimer bir arag¢ olarak arttirilabilecegini sdylemek

mimkiindiir (Kara ve Seyhan, 2016).

Mubhasebe temelli performans yaklagimlarinda en ¢ok kullanilan verimlilik
oranlari ise devir hizlaridir. Aktif devir hizi, satislarin toplam varliklara oranlanmasi
ile; stok devir hizi, satilan mallarin maliyetinin ortalama stoklara oranlanmast ile ve

alacak devir hiz1 ise gelirin ortalama ticari alacaklara oranlanmasi ile hesaplanir.
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2.2.3. Likidite oranlan

Likidite oranlari, isletmelerin kisa vadeli yiikimliiliiklerini karsilama
kapasitelerini  6lgmekte kullanilmaktadir. Likidite oranlari, isletmenin likit

varliklariin borglarini kargilama kapasitesini gostermektedir.

2.2.3.1. Cari oran

Cari oran, kisa vadeli donen varliklarin kisa vadeli yiikiimliiliiklere orani ile
hesaplanmaktadir. Bu oranin yiiksek olmasi, isletmelerin finansal performansinin
yiiksek oldugu, baska bir deyisle bor¢larini karsilama konusunda yeterli likiditeye

sahip oldugu anlamina gelmektedir.

2.2.3.2. Nakit orani

Nakit orani, sadece nakit ve nakit benzeri varliklarin kisa vadeli
yiikiimliiliklere oranini dlger. Bu, isletmenin en yiiksek likiditeye sahip oldugu
durumlari gosterir (Horngren ve dig., 2005). Bu oran; nakit ve nakit benzerlerinin kisa

vadeli yiikiimliiliikklere oranlanlmas ile elde edilir.

2.2.4. Kaldira¢ orami

Kaldirag orani; bor¢ ve oOzkaynak iliskisini 6lgmekte kullanmilmaktadir.
Kaldirag orani genellikle, isletmelerin finansal performansini ve risklerini incelemek
icin kullanilmaktadir. En ¢ok kullanilan kaldirag¢ oranlarindan bazilari; bor¢/6zkaynak
orani, toplam bor¢ orami ve faiz karsilama oranmidir. Kaldirag oraninin artmasi,

isletmelerin risklerinin ve borg oranlarinin arttigim gostermektedir.

2.3. Finansal Performansi Belirleyen Faktorler

Literatiirde finansal performansi 6lgmek i¢in yatirim getirisi, pazar pay1, satis
kar marj1, yatirim getirisinin bilylime orani, satislardaki artis, pazar payinin biiyiimesi,
rekabet giicli 6l¢iit olarak kullanilmistir. 2000’11 yillarda girdilerin kullanimi, kalite,
inovasyon ve calisma hayatinin kalitesi gibi yeni Olgiitler bu faktorlere eklenerek
performans kavraminin kapsami genisletilmistir. Glinlimiizde, bu siniflamaya, ¢caligan
davranisi, pazar payi iiretimi veya market liderligi ve kamu sorumlulugu eklenmistir.
Bu baglik altinda, finansal performansi etkileyen faktorler pazar payi, sermaye
yogunlugu, kalite, yenilik, ihracat, yabanci sermaye orani ve finansal oranlar olarak

ele alinabilmektedir (Civelek ve dig, 2015).
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2.3.1. Pazar pay1

Pazar payi, belirli bir siire boyunca firmanin pazardaki toplam satiglarin
ylizdesel olarak ne kadarini olusturdugunu gostermektedir. Pazar payi, donem
boyunca yapilan sirket satiglarmi ayni donemdeki sektoriin toplam satiglarina
boliinerek hesaplanmaktadir. Bu hesaplama, sirketin pazarma ve rakiplerine gore
biiyiikliigii hakkinda genel bir fikir edinmek i¢in kullanilmaktadir. Pazar pay1 artislari,
sirketin operasyonlartyla daha biiyiik 6lceklere ulagsmasim ve karliligi artirmasini
saglayabilmektedir. Firmalar, fiyatlan diisiirerek, reklam kullanarak, yeni veya farkli
iirliinler tanitarak pazar payini arttirabilmektedir. Ek olarak, niifusun farkl kesimlerine

hitap ederek de pazar biiyiikliigii arttirabilir.

Pazar payi, firmalarin elde ettigi karlan agiklayan ve firmanin tekel giiciiniin
Ol¢timiinde kullanilan gostergelerdendir. Pazar payinin yiiksek olmasi firmaya tekel
glic saglayabilecek bir faktordiir. Diger bir deyisle, pazar payinin artmasi firmanin
piyasadaki giliciinii artiracaktir. Buna gore, firmanin pazar pay: ile piyasa giicii
arasinda pozitif bir iliski s6z konusudur. Pazardan pazara degisiklik gostermekle
birlikte, firmanin karlilig: ile pazar pay1 arasinda genellikle dogru orant1 vardir. Olcek
ekonomileri ve firmanin karsi karsiya bulundugu talep kosullar firmanin elde edecegi
kar ytiksekligini etkilemektedir. Farkli performans 6l¢iitleri arasinda pazar pay1, pazar
rekabet edebilirliginin, yani firmanin rakiplerine karsi ne kadar iyi bir performans

gosterdiginin kilit bir gostergesidir (Khantimirov, 2017).

2.3.2. Sermaye yogunlugu

Sermaye yogunlugu duran varliklarin toplam gelirlere oranlanmasiyla
Olciilmektedir. Firmalarda risk artis1, duran varlik seviyesi yiiksek olan bir firmanin,
sabit gider hacminin satis hacmine gore degismemesi sonucunda karda daha fazla
dalgalanma meydana gelmesiyle iliskilendirilebilmektedir. Bu durum, kér elde
etmede yiiksek diizeyde sabit maliyet yiiklenmesinden kaynaklanabilir. Buna gore,
yiiksek sermaye yogunlugundan kaynaklanan risk, firma degerini veya firmanin
performans degerini diisiiren yiiksek sermaye maliyetine yol acacaktir (Lee ve Lee,

2010).
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2.3.3. Kalite

Kalite, kaynaklarin verimli kullanilmasin1 saglayan, {iriin ve hizmetlere
kullanim uygunlugunu saglayan, miisteri ihtiyaglarina uygun {iiretim ve hizmet
anlayigini 6nde tutan ve boylece firmalarin sosyal sorumluluklarint da olumlu olarak
gergeklestirmelerine imkéan veren bir performans boyutudur. Giinlimiiz rekabetci
kosullar ¢evresinde ve miisteri odakli yonetim anlayisiyla birlikte etkenlik, verim ve
verimlilik gibi kalite de bir gereksinim olarak temel performans zincirine dahil

edilmistir (Akal, 2005).

Karlilig1 belirlemeye yonelik yapilan arastirmalarda, pazar pay: diisiik fakat
kaliteli irlin satig1 yapan firmalarin toplam karliliginin, ayn1 pazar payina sahip ancak
diisiik kaliteli iiriin satis1 yapan firmalara gore daha fazla oldugu goriilmektedir.
Diisiik kaliteli iiriin satis1 yapan firmalar pazar paymi kaybetmemek icin satislara
oranla pazarlama harcamalarim1 yiiksek tutmakta, bu da firmanin karliligim
diisiirmektedir. Kaliteli iiriin satis1 yapan firmalarin pazarlama harcamalar yar1 yariya
yakin bir oranda diismekte ve pazar paylart olumlu yonde etkilenerek karlilig

arttirmaktadir (Bolat ve Yilmaz, 2009).

2.3.4. Yenilik

Artan kiiresel ve bolgesel rekabetler, firmalar1 yenilige dahil ederek rekabet
avantaji1 yaratmalarma ve siirdiirmelerine yol agmistir. Hizli degisimlerin yasandigi
bir ¢evre, firmalarin inovasyon yetenekleri gelistirmelerinin vazgecilmez olmasini
saglar. Son on yilda teknolojinin hizli gelismesiyle birlikte, genellikle {iiretim

sektoriinde iiriin ve siire¢ yeniligi yasanmistir (Canh ve dig., 2019).

Yenilik, i¢cerden ve disardan gelen her tiirlii baski, tehdit, talep ve imkanlara;
teknoloji, triinler, hizmetler ve politikalar acgisindan basarili bir sekilde yanit
verebilmek amacryla yapilan degisimleri kapsayan siiregtir. Eski gereksinimler daha
iyi karsilanip, yeni gereksinimlere cevap verebilmek yenilik sayesinde gerceklesir.
Uygulanabilir bir yaraticilik olan yenilik, iirlin hizmet, diisiince ve davranis agisindan

islevsel bir sonugtur (Akal, 2005).

Bir orgiit, yenilik¢i ruhunun varhigini ve yenilik aliskanligimi kabul ettirdigi

zaman yenilik¢i olabilir. Yenilik¢i yaklagimlar; yaraticiligi, degisimi, yeni fikirleri,
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ekip calismalarini, bagimsiz girisimleri ve gelistirici egitimi destekleyen bir ortam
yaratmaya c¢abalarlar. Yenilik orgiitiin gelecegi ve performansi acisindan Onemli
olmaktadir. Bu baglamda, yenilik performans boyutu olarak kabul edilmektedir.
Yenilik projelerinin basari orani, her bir yenilik projesinin fayda/maliyet orani,
basarili projelerin firmanin biiylimesine ve karliligina etkisi ve firmanin yenilikte
liderlik durumu yeniligin 6l¢iilmesinde kullanilan performans gostergeleridir (Kalmis

ve Dalgin, 2010).

2.3.5. ihracat

Tiim tilkelerin ekonomik, sosyal ve refah diizeylerini yiikseltmesi i¢in ihracat
onemli olmaktadir. Firmalar uluslararas1 pazarlara agilarak birtakim avantajlar elde

ederler. Bu avantajlar sunlardir (Bolat ve Yilmaz, 2009):

e Ustiinliik Avantaji: Firmalar, {istiin oldugu iiriin ve hizmetleri daha az

basarili oldugu iiriin ve hizmetlerle degistirmelidirler.

e Rekabeti Koruyabilmek veya Rekabetten Ka¢mak: Kiiresel pazarlara

niifuz etmek yurt i¢indeki rekabetten kacisin en iyi yoludur.

e Vergi Avantaji1 Elde Etmek: Bircok iilke ticari tesvik vererek disa agilan

firmalara vergi avantaji saglamaktadir.

e Uriin Yasammm Uzatmak: Yurt ici pazarlarda talep gérmeyen mal ve

hizmetler ihracat ile yeni pazarlarda yasam bulabilmektedir.

e Karhhg Artirmak: Ustiinliigiinii kullanan, rekabetten kagan, vergi avantajini
elde eden ve {irlin yasamini uzatan firmalar, yurt i¢inde faaliyet gdsteren

firmalara gore karliligint daha fazla artirmaktadir.

Uluslararasi rekabete maruz kalan yerli firmalar, maliyetleri diisiirme, yeni ve
daha verimli teknolojiler benimseme yoluna giderler. Her ne kadar bu goriis
ithalat¢ilar icin uygulansa da ihracat pazarina giren firmalar i¢in de gegerlidir.
Firmalar, 0Ol¢ek ekonomilerinden faydalanabilmek icin ihracat yapmaya
baglamalidirlar. Ancak o zaman iiretim ve verimlilik seviyelerini artiracaklardir.
Ayrica, ihracat pazarina giren firmalar taahhiit edilen tarihlerde dagitim yapmak ve

iirtiinlerin kalitesini saglamak gibi daha yiiksek rekabet baskisi ile karsilasacaklardir.
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2.4. Literatiir Taramasi

Siirdiiriilebilirligi finansal ¢ercevede ele alan c¢aligmalara bakildiginda
calismalarin genelde siirdiiriilebilirlik performansi ve finansal performans arasindaki

iliskiye odaklandig1 goriilmektedir.

2.4.1. Siirdiiriilebilirlik ve/veya finansal performansi1 CKKYV ile analiz eden

calismalar

Siirdiirtilebilirlik performansini veya finansal performansi degerlendirmek i¢in
CKKYV yontemleri, cesitli calismalar tarafindan yaygin bir sekilde kullanilmaktadir.
Bu yontemler, birden fazla kriterin ayn1 anda dikkate alinarak karmagik karar verme
siireclerinin  yapilandirilmasina olanak tamimaktadir. Ornegin, bir isletmenin
stirdiirilebilirlik performansi degerlendirilirken c¢evresel, sosyal ve ekonomik
faktorler gibi farkli kriterlerin birlikte analiz edilmesi gerekir (Saaty, 1980). Analitik
Hiyerargi Siireci, Analitik Ag Siireci, TOPSIS ve PROMETHEE gibi CKKV
yontemleri, bu tiir performans degerlendirmelerinde sikga kullanilan araglardir (Yoon
ve Hwang, 1981). Bu yontemler, 6zellikle belirsizlik ve ¢oklu kriterlerin bulundugu
durumlarda, karar vericilere daha objektif ve kapsamli bir degerlendirme sunar.
Yapilan ¢alismalar, CKKV yontemlerinin, siirdiiriilebilirlik performansin detayl bir

sekilde degerlendirilmesinde etkin bir yaklasim sundugunu géstermektedir.

Kiiciikbay ve Siiriicii (2019) ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden
Multimoora Sort adl1 yeni bir dl¢iim yontemi dnermek ve Fortune 500 ABD'de
listelenen 25 sirketle ampirik bir durum olusturmak amaci ile kurumsal
siirdiiriilebilirlikte performans ol¢iimii {izerine c¢alismalarimi gergeklestirmislerdir.
Calismanin sonucunda, Onerilen metodolojinin pratik ve etkili bir karar yontemi

oldugu kanisina varilmistir.

Ecer (2019) kurumsal stirdirilebilirlik performans o6l¢iimii  konusunu
Tirkiye’deki 6zel sermayeli bankalar 6zelinde Entropi-ARAS biitiinlesik modeli
kullanarak analiz  etmistir.Calisma sonucunda bankalarin siirdiiriilebilirlik
performansinin belirlenmesindeki en 6nemli boyutun sosyal boyut oldugu sonucuna

varilmigtir.

Belgin ve Balkan (2020) imalat sektoriiniin ¢evresel performanslarinin
siralanabilmesi amaciyla PROMETHEE yontemi kullanarak 24 farkli imalat sektori

ve 5 kriter 6zelinde c¢alismalarim gerceklestirmiglerdir.Calisma, ¢ok kriterli karar
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verme yoOntemi kullanan Tiirk imalat sektorlerinin c¢evresel performansi iizerine

yapilan ilk caligma olmasi yoniinden 6nem arz etmektedir.

Unvan (2020), bankalarin finansal performans 6l¢iimlerine ydnelik yapmus
oldugu ¢alismasinda TOPSIS ve bulanik TOPSIS yontemlerini kullanmigtir. Calisma
2014-2018 donemlerinde Tiirkiye Bankalar Birligi raporlarindan yedi banka 6zelinde

yuriitiilmiis ve ilgili bankalarin performans degerlendirmeleri yapilmustir.

Oral ve Ge¢dogan (2020), bankacilik sektorii 6zelinde BIST de islem goéren
bankalar tizerinde AHS ve TOPSIS yontemlerini kullanarak ¢aligmalarini yiiriitmiis,
caligma sonucunda bankalarin siirekliliklerini saglamak amaciyla kurumsal
stirdiiriilebilirlik performans 6lgiimiine gore yalnizca ekonomik boyut agisindan degil,
sosyal ve ¢evresel boyut ile de siirdiiriilebilirliklerine 6nem verdigi sonucuna

varmiglardir.

Luki¢, Hadrovi¢ Zekié¢, ve Crnjac Mili¢ (2020), finansal performansin CKKV
yontemleri ile Ol¢lilmesine 6rnek teskil eden calismalarinda Sirbistan’da bulunan
ticaret sirketlerinin finansal performansini 6lgme amactyla TOPSIS ve AHP
methodlarimi kullanmiglardir. Calismada 2013-2018 dénemleri {izerinde durulmus ve

en iyi finansal performansin 2017 yilinda gbzlemlendigi sonucuna varilmastir.

Ozmen, Karako¢ ve  Yesildag (2020), 2011-2017 yillar1 arasindan belirlenen
BIST Siirdiriilebilirlik Endeksi Oncesi ve sonrasi olarak 12 c¢eyreklik donemi
kapsayan c¢aligmalarimi 15 igletme {izerinde TOPSIS yontemi kullanarak
gergeklestirmiglerdir. Yapilan ¢alisma sonucunda endeks sonrasi donemde
isletmelerin tiimiiniin finansal performansinin arttigi fakat bu artigin istatistiksel

olarak anlamli olmadig1 sonucuna varilmistir.

Cokmutlu ve Kilig (2020), imalat sektorii 6zelinde 2015-2017 yillarini
kapsayan ¢alismalarinda igerik analizi, entropi TOPSIS ve oran analizi yontemlerini
kullanmiglardir. Sonuglar karsilastirildiginda, finansal performans ve stirdiiriilebilirlik

performansi arasinda anlamli bir iliskiye rastlanilmamastir.

Gharizadeh Beiragh, Alizadeh, Kaleibari, Cavallaro, Zolfani, Bausys ve
Mardani (2020) caligmalarinda sigorta sirketlerinde siirdiiriilebilirlik performansi
degerlendirmesi {izerinde durmuslardir. Caligmada on dort sigorta sirketi

degerlendirilmis ve performansi en yiiksek sirketler bulunmustur.
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Aktas ve Demirel (2021) firmalarin siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulasma
derecelerinin degerlendirilmesi amaciyla CKKV yontemlerinden VIKOR, TOPSIS ve
MAUT yontemlerini kullanmiglardir. Caligma sonuglari, VIKOR ve MAUT'un
ekonomik ve cevresel boyutlar icin ayni siralama listesine sahip oldugunu, ancak
sosyal boyut agisindan farkli sonuglar iirettigini gdstermektedir.

Bektas (2022) calismasinda, 2014-2021 yillan arasinda Tiirkiye’de bulunan
kamu sermayeli bankalarin siirdiiriilebilirlik performanslarint CKKV yontemlerinden
MEREC-ARAS yontemlerini  kulllanarak incelemistir. Calisma sonucunda
performans bakimindan en iyi performansi gerceklestiren bankalar saptanmuistir.

Cai, Qian, ve Wang (2022) calismalarinda siirdiiriilebilirlik puaninin karbon-
notr isletmelerde finansal performans iizerine etkisi konusunda yapmislardir.
Calismada entropi, TOPSIS ve GRI iliskisel analiz yontemleri kullanilmistir. Calisma
sonucu, siirdiiriilebilirlik puaninin bir isletmenin finansal basarisi iizerindeki etkisinin,
isletmenin bulundugu bdélgenin ekonomik kalkinma seviyesi ve bolgenin karbon

emisyon yogunlugu ile baglantili oldugunu ortaya koymaktadir.

Ozevin (2022), sirketlerin kurumsal siirdiiriilebilirlik performanslariin
Olglilmesi amaciyla; biitiinlesik Entropi-TOPSIS yontemlerinden faydalanmis ve
calismasini 2017-2019 yillar1 arasinda BIST Siirdiirtilebilirlik Endeksi’nde yer alan
12 isletme iizerinde gergeklestirmistir. Calisma sonucunda sirketlerin basari ve
performansinda ekonomik performans yaninda sosyal ve ¢evresel performansin da

ihmal edilemeyecek derecede dnemli oldugu sonucuna varilmistir.

Arsu ve Arsu (2023), BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi isletmeleri lizerinden
CKKYV yontemi kullanarak yiiriittiikleri ¢aligmalarinda sirketlerin siirdiiriilebilirlik
performanslarmin incelenmesini amaglamislardir. MEREC yontemi ile yaptiklar
agirliklandirmalar1 CoCoSo yontemi kullanarak siralamiglar ve sonuglarin
tutarliliginin  testi amaciyla duyarlilik analizi yapmuislardir.Analiz sonucunda,
sirketlerin kurumsal siirdiirtilebilirlik performanslarinin farkli CKKV yontemlerinin

kombinasyonlar1 kullanilarak dlgiilebilecegi sonucuna varilmaistir.

Lam, Lam, Liew ve Lee (2023), Dow Jones Endiistri Ortalamasi’nda bulunan
sirketler iizerinde COVID-19 sonrasi finansal performanslarin degerlendirmesi
amaciyla entropi ve bulamik TOPSIS methodlarin1 kullanarak arastirmalarini
yapmuslardir. Yaptiklart agirliklandirma sonucunda 6zsermaye karliligi finansal

performansin belirlenmesinde en etkili oran olarak degerlendirilmistir.
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Korga (2023) ¢aligsmasi; bu dogrultuda bir karsilastirma yapmasi ve Tiirkiye
0zelinde olmasi yoniinden yol gosterici olmaktadir. Ayn1 zamanda, bu alanda yapilan
en giincel c¢aligmalardandir. 2017-2021 yillarmi baz alan c¢alismada BIST
Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan 23 isletme CKKV yontemleri kullanilarak
TOPSIS, MOORA ve GRA yontemleri ile analiz edilmis, son olarak siirdiiriilebilirlik
ve finansal performans sonugclarinin karsilastirilmasi icin Kendall’s Tau ve Spearman
Sira Korelasyon testi uygulanmistir. Calismanin sonucunda finansal performans ve

stirdiiriilebilirlik arasinda tutarli bir iliski olmadigi sonucuna varilmaistir.

Kara, Ozyiirek, Yal¢in ve Burgaz (2024), calismalarinda siirdiiriilebilirlik
endeksinde yer alan isletmelerin finansal performansim degerlendirmeyi
amaglamiglar ve MEREC ve RBNAR hibrit yontemlerini kullanmiglardir. 2022 yili
Ozelinde yapilan bu c¢aligmanin sonucunda finansal performans belirleme

kriterlerinden 6zkaynak karlilig1 en en krititik dl¢iit olarak bulunmustur.

2.4.2. Siirdiiriilebilirlik ve finansal performans iliskisini diger yontemlerle

analiz eden calismalar

Siirdiiriilebilirlik performansinin finansal performans ile iliskisini analiz eden
calismalar, isletmelerin uzun vadeli basarilar1 acgisindan  siirdiriilebilirlik
uygulamalarinin 6nemini vurgulamaktadir. Literatiirde CKKV yontemleri diginda

yontemler kullanilarak da bu iligkiyi inceleyen ¢alismalar mevcuttur.

Aras, Aybars ve Kutlu (2010) korelasyon ve regresyon analizi kullanarak
Tiirkiye iizerine olan aragtirmalara kapsayici bir 6rnek niteliginde olan makalelerinde,
Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB) 100 endeks sirketleri ve bunlarin sosyal
sorumluluk politikalar1 ve finansal gostergeleri incelemislerdir. Kurumsal sosyal
sorumluluk ile finansal performans arasindaki iliski 2005-2007 yillan arasinda farkli
yaklagimlar ve 6l¢iim yontemleriyle ampirik olarak incelenmistir. Calisma sonucunda
firma biiyiikliigii ile kurumsal sosyal sorumluluk arasinda bir iliski bulunurken
finansal performans ve kurumsal sosyal sorumluluk arasinda bir iligkiye

rastlanmamustir.

Ameer ve Othman (2012) gelismis ve gelismekte olan ekonomilerden segilen
ve 2008 y1linin en yiiksek siirdiiriilebilirlik skorlu 100 sirketi tizerinde yaptiklari igerik
analizi ve istatistiksel yontemleri bir arada kullandiklar1 c¢alismada siirdiiriilebilir

sirketlerin finansal performanslarinin arttigini géstermisledir.
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Flammer (2013) ABD’deki 180 sirket iizerinde 1980-2009 donemlerini
kapsayan dogal deney yontemi ile yapmis oldugu calismasinda zaman igerisinde
borsanin ¢evreye zarar veren davranislara verdigi olumsuz tepkinin artryor oldugu
fakat cevre dostu girisimlere verilen olumlu tepkinin ise zaman icerisinde azaliyor

oldugunu sonucuna varmaistir.

Friede, Busch ve Bassen (2015) meta-analiz yontemi ile yaptiklari ¢alisma bu
alandaki Onemli bilgi birikimlerinin toplanmis hali olarak 6rnek gdsterilebilir.
Calismada 2200 bireysel c¢aligmanin bulgularmi birlestirmektedir. Caligmada
kullanilan arastirmalarin yaklasik %90’1indan negatif olmayan bir siirdiiriilebilirlik-

kurumsal finansal performans iligkisi sonucu elde edilmistir.

Clark, Freiner ve Vielhs (2015) meta analizi yontemiyle yaptiklar1 ¢caligmada
Cevresel, Sosyal Yonetisimsel (CSY) faktorlerinin sirket performanslari {izerinde
olumlu bir etkisi olup olmadigini incelemektedir. Calismada Meta-Analiz yontemi
kullanilmis olup iki béliimden olusmaktadir. Ik béliimiinde incelenen kaynaklarin
%88’inde saglam siirdiiriilebilirlik uygulamalarina sahip sirketlerin operasyonel
performanslarinin artmas1 ile nakit akiginda olumlu bir etkiye yol agtii
gbzlemlenmistir. Caligmanin ikinci bdliimiinde ise incelenen ¢aligmalar %80’inin
ihtiyath siirdiiriilebilirlik uygulamalarinin yatirim performansi iizerine olumlu etkisi

ile sonuclandigi tespit edilmistir.

Revelli ve Viviani (2015) meta analiz yontemi ile yaptiklar1 caligmalar
kiiresel anlamda 85 ¢alisma ve 190 deneyden olugmakta ve ¢alismada sosyal sorumlu
yatinm ve finansal performans arasindaki iliski test edilmektedir. Sonu¢ olarak
kurumsal sosyal sorumlulugun dikkate alinmasimin geleneksel yatirimlar ile
karsilastirildiginda ne bir pozitif ne de bir negatif etkisi oldugunun saptanmamasi

sonucuna varilmaistir.

Diizer ve Once (2017), 2008-2014 yillar1 arasinda siirdiiriilebilirlik raporu
yaymmlayan 30 sirket {izerinden secilen 26 sirketlik bir kontrol grubu {izerinde Mann
Whitney U testi ve bagimsiz iki 6mek t testi yontemleri kullanarak calismalarini
ylriitmiiglerdir. Calisma sonucunda, aktif karliligi ve 6zkaynak karliligi,
siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan sirketlerde daha yiiksek cikarken, fiyat/kazanc

oranlar1 daha diisiik ¢ikmistir.
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Capelle-Blancard ve Petit (2019) panel veri analizi yontemi kullanarak
Fransa’da 240 sirket {izerine yaptiklar1 calisma sonucunda ise, ¢evresel, sosyal ve
yonetisimsel performansin 6zellikle gevresel bileseninin finansal performansa olumlu

bir etkisi oldugu sonucuna varmiglardir.

Giiriinlii (2019) calismasinda ise panel veri analizi kullanarak siirdiiriilebilirlik
ve finansal performans arasindaki iliskiyi Borsa Istanbul BIST100 endeksinde yer
alan sirketler iizerinden ele almistir. Calismada siirdiiriilebilirlik basarisi ile finansal

performans arasinda zayif bir iligki bulunmustur.

Ulke bazli calismalardan bir digeri ise Herdan, Neri ve Ruso (2020) tarafindan
Ingiltere’de siirdiiriilebilirlik ve finansal performans arasindaki iliskiyi inceleyen
caligmadir. Calismada, Londra Borsast FTSE100°de listelenen 100 sirketten olusan
orneklem {tizerinde dogrusal regresyon analizi uygulanmistir.Makale bulgularinda
siirdiiriilebilirlik raporlamasinin finansal performans iizerinde bir etkisi olmadigi

vurgulanmustir.

Yilmaz (2021), gelismekte olan ekonomilerde siirdiiriilebilirlik ve finansal
performans arasindaki iliskiyi panel regresyon analizi kullanarak incelemistir.
Caligmanin 6rneklemi 2014-2018 yillar araliginda bes gelismekte olan ekonomideki
finansal olmayan igletmelerden olugsmaktadir. Calisma sonucunda siirdiiriilebilirlik
performansi ve finansal performans arasinda pozitif yonde anlamh bir iliskiye

rastlanilmigtir.

Dincer, Dincer, ve Keskin (2021) regresyon analizi kullanarak BIST100 ve
BIST Siirdiiriilebilirlik endeksi sirketleri aracilig1 ile siirdiiriilebilirlik ve finansal
performans arasindaki iliskiyi inceledikleri makalelerinde ise 2016-2018 yillarini
iceren 165 veri kullanilmistir. Calismada, finansal performans ve siirdiiriilebilirlik

arasinda pozitif yonlii bir iligkiye rastlanmustir.

Kilig, Gurler, Kaya ve Lee (2022) gelismekte olan ekonomilerde
siirdiiriilebilirlik performansi ve finansal performans arasindaki iliskiyi incelemek
amaciyla Giiney Kore ve Tiirkiye orneklerini ele almaktadir. BIST Siirdiiriilebilirlik
ve Dow Jones Siirdiiriilebilirlik Kore Endeksi’nde yer alan sirketler {izerinde yapilan
arastirmada siirdiirtilebilirlik verileri ve Piyasa Degeri/ Defter Degeri orani, aktif
karlilik, 6zsermaye karlilig1 verileri kullanilmistir. Caligmada yontem olarak panel

regresyon analizi ve genellestirilmis momentler yontemi kullanilmistir. Arastirmanin
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sonucuna gore iki iilkede farkli sonuglar elde edilmis, Giiney Kore’de aktif karlilik ve
0zsermaye karliliklarin pozitif etkilendigi sonucuna varilirken 2015-2021 yillan

incelenen Tiirkiye’de ayn1 sonuca varilamamistir.

Sektorel bazli bir diger calisma ise, Lehenchuk, Zhyhlei, Ivashko ve
Gliszezynski (2023) tarafindan Tiirkiye’de gida, icecek, tiitiin, tekstil ve giyim
sektorlerinde siirdiiriilebilirligin finansal performans {izerindeki etkisini arastirmak
amaciyla regresyon modeli gelistirilerek ortaya konmustur. BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksi’nde islem gdren 48 sirketin 2022 yili siirdiiriilebilirlik raporlar incelenmistir.
Arastirma sonucunda, istatistiksel olarak anlamli bir etki bulunamamus, yalnizca kismi

endekslerden Aktif Devir Orani’nda anlamli bir etkiye rastlanmastir.

En giincel calismalardan birisi ise Serban, Mihaiu, Herciu ve Ogrean (2023)
aragtirmasidir.Kiiresel ¢apta ve tiim sektdrlerden borsada islem goren sirketler ele
almmis olup, 2017-2021 doéneminde 10 sektdrden 5000°den fazla sirket iizerinde
caligma gerceklestirilmistir. Caligmada Pearson korelasyon yontemi kullanilmigtir ve
arastirma sonucunda finansal ve siirdiiriilebilir performans arasinda zayif bir baglanti

oldugu tespit edilmistir.

Yapilan literatiir taramasinda stirdiiriilebilirlik performansinin  finansal
performans {iizerinde ¢ogunlukla dogrudan ve pozitif bir etkisi olmadigi
saptanmaktadir. Tiirkiye {lizerine ve en giincel calisma olmas1 amaci ile ¢aligmada
2018-2022 yillar1 arasinda farkli sektorlerden segilen sirketler iizerinde ¢alisma

gergeklestirilecektir.
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BOLUM 3. iISLETMELERIN SURDURULEBILIRLIKLERINE iLISKIN
UYGULAMA

3.1. Arastirmanin Amaci

Aragtirmanin amaci, BIST 25 Kurumsal Siirdiiriilebilirlike Endeksindeki
isletmeler arasindan seg¢ilmis 10 isletmenin, siirdiiriilebilirlik performanslarinin ve
muhasebe temelli performanslarda hangi kriterlerin ne derecede etkili oldugunun
ortaya konulmasi ve bu kriterlere gore isletmelerin  basari durumlarma gore
degerlendirilmesi ve siralanmasidir.  Ayrica siralamalardan elde edilen sonuglar
arasinda istatistiki agidan anlamli bir iliski olup olmadiginin tespit edilmesidir.
Analiz, hem teorik bilgi birikimini arttirmak hem de isletmelere pratik ¢oziimler
sunmak acisindan 6nem tasimaktadir. BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi temel olarak
isletmelerin siirdiiriilebilirlik performanslarini degerlendirmeyi amaglayan bir endeks
olup bu degerlendirme sayesinde tespitlerde bulunulmasimi ve iyilestirme yapilmasi
onceliklendirilecek alanlarin belirlenmesi amaclanmaktadir. BIST Siirdiiriilebilirlik
25 Endeksi ise yapilan degerlendirmeler sonucunda siirdiiriilebilirlik performansi en
yiiksek 25 sirketin yer aldigi endekstir. BIST Siirdiirtilebilirlik Endeksinde yer almak

icin belirlenmis kosullar sunlardir:

1. Genel siirdiiriilebilirlik notunun 50 veya {istii olmasi
2. Her bir ana baslik notunun 40 veya iistii olmasi

3. Kategori notlarindan en az 8’inin 26 veya iistii olmasi

BIST Siirdiiriilebilirlik 25 Endeksinde yer almak igin belirlenmis kosullar ise

sunlardir:

1. Genel siirdiiriilebilirlik notunun 70 veya {istii olmasi
2. Her bir ana baslik notunun 60 veya iistii olmasi

3. Kategori notlarindan en az 8’inin 50 veya iistli olmas1

BIST Siirdiiriilebilirlik 25 Endeksinde yer alan isletmelere Tablo 1’de yer

verilmistir.
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Tablo 1. BIST Siirdiiriilebilirlik 25 Endeksi Isletmeleri

No. Biilten Ad1 Pay Kodu
1 AKBANK AKBNK
2 AKSA AKSA
3 ARCELIK ARCLK
4 CIMSA CIMSA
5 DOGAN HOLDING DOHOL
6 DOGUS OTOMOTIV DOAS
7 ENERJISA ENERIJI ENJSA
8 ENKA INSAAT ENKAI
9 EREGLI DEMIR CELIK EREGL

10 FORD OTOSAN FROTO
11 IS BANKASI ISCTR
12 KOC HOLDING KCHOL
13 KORDSA TEKNIK TEKSTIL KORDS
14 LOGO YAZILIM LOGO
15 MAVI GIYIM MAVI
16 MIGROS TICARET MGROS
17 OTOKAR OTKAR
18 SABANCI HOLDING SAHOL
19 SISE CAM SISE
20 T.S.K.B. TSKB
21 TAV HAVALIMANLARI TAVHL
22 TEKFEN HOLDING TKFEN
23 TURK HAVA YOLLARI THYAO
24 TURK TRAKTOR TTRAK
25 VESTEL VESTL

www.borsaistanbul.com (Erigim Tarihi: 15.11.2023)

Caligma kapsaminda Tablo 1’de yer verilmis 25 isletme bulunmaktadir.
Orneklem grubu olarak farkli sektdrlerde yer alan 10 isletme Ozelinde veri seti
olusturularak olusturulan veriler tizerinden Tiirkiye’de isletmelerin siirdiiriilebilirlik
diizeylerinin muhasebe temelli finansal performanslar1 {izerindeki etkilerinin
degerlendirmesi amaglanmaktadir. Secilmis olan 10 isletmeye de Tablo 2’de yer

verilmistir.
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Tablo 2. Veri Setinde Yer Alan 10 Isletme

No. Biilten Ad1 Pay Kodu
1 AKSA AKSA
2 ARCELIK ARCLK
3 CIMSA CIMSA
4 DOGUS OTOMOTIV DOAS
5 ENERJISA ENERIJI ENJSA
6 ENKA INSAAT ENKAI
7 FORD OTOSAN FROTO
8 MIGROS TICARET MGROS
9 OTOKAR OTKAR

10 VESTEL VESTL

3.2. Arastirmanin Onemi

Caligmanin  Onceki  bolimlerinde yer verildigi tzere isletmelerin
stirdiiriilebilirligi giiniimiiziin 6nemli gdstergelerinden biri olup isletmeler giiniimiizde
¢ok daha yogun bir gekilde siirdiiriilebilirlik unsurlari tizerinde durmaktadir.
Yatirimcilar ve finans ¢evreleri iyi yatirim kararlari alabilmek adina finansal bilgiler
kadar finansal olmayan bilgilere de énem vermektedir (Borsa Istanbul, 2020). Bu
sebeple finansal performans kadar siirdiiriilebilirlik performansinin objektif bir
sekilde 6l¢iimii de hem mevcut paydaslar hem de isletmelere gelecekte yatirim
yapmay1 diisiinen taraflar agisindan son derece Onemlidir. Calisma analiz
kapsamindaki firmalarin siirdiiriilebilirlik performansinda ve muhasebe temelli
performansinda hangi kriterlerin ne derece etkili oldugunun ortaya konulmasi ve bu
kriterlere gore hangi sirketlerin daha basarili oldugunun ortaya konulmasi agisindan
onem arz etmektedir. Ayrica siirdiiriilebilirlik ve muhasebe temelli finansal
performans arasinda istatistiki agidan anlamli bir iliski olup olmadig1 tespit
edilecektir. Bu calisma ile birlikte literatiirdeki konuya iliskin kaynak zenginliginin
arttirllmasina katki saglanacak olmasi, arastirmacilara, yatirimcilara ve yoneticilere

fikirler sunacak olmasi arastirmanin 6nemini arttiran diger unsurlar konumundadir.
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3.3. Arastirmanin Degiskenleri

Bu aragtirmanin amaci, belirlenmis olan 10 isletmenin siirdiiriilebilirlik
performanslarint  degerlendirmektir. Bu degerlendirme siirecinde, isletmelerin
yaymlamis olduklar siirdiiriilebilirlik ve entegre raporlarindan yararlanilmistir.
Arastirma kapsaminda kullanilan gostergelerin belirlenmesinde uluslararasi bir
standart olan GRI G4 rehberine bagvurulmustur. Gostergeler, siirdiiriilebilirlik
performansini kapsamli bir sekilde analiz edebilmek i¢in dikkatle secilmis ve Tablo

3’te detayl olarak sunulmustur.

Tablo 3. Siirdiiriilebilirlik Performanst Gostergeleri

Boyutlar Gosterge Gosterge Olcii Birimi
Kodu
Cevresel C1 Atik Miktart Ton
Cevresel C2 Enerji Tiiketimi GJ
Cevresel C3 Sera Gazi Emisyonu CO,,
Cevresel C4 Su Tiiketimi m3
Ekonomik El Gelirler Bin TL
Ekonomik El Isletme Giderleri Bin TL
Ekonomik E3 Odenen Temettiiler Bin TL
Ekonomik E4 Odenen Vergiler Bin TL
Ekonomik ES Calisanlara Saglanan Fayda ve Bin TL
Haklar
Sosyal S1 Toplam Calisan Sayis1 Kisi
Sosyal S2 Kadin Caligan Orani %
Sosyal S3 Kadin Yonetici Oran %
Sosyal S4 Calisan Bagina Ort. Egitim Saat
Sosyal S5 TIS Kapsaminda Calisan Orani %

Siirdiiriilebilirlik performans1 gostergeleri kapsaminda 14 degiskene Tablo
3’de yer verilirken muhasebe temelli finansal performans gostergeleri kapsamindaki

7 degiskene de Tablo 4’de yer verilmektedir.
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Tablo 4. Finansal Performans Gostergeleri

Gosterge Kodu Kisaltma Gosterge
F1 AKO Aktif Karlilik Orani
F2 ADH Aktif Devir Hizi
F3 OKO Oz Sermaye Karlilik Orani
F4 SK Satiglarin Karliligt
F5 KO Kaldirag Orani
F6 CcO Cari Oran
F7 HK Hisse Bagima Kar

Firmalarin muhasebe temelli finansal performanslarinin belirlenmesinde
onceki boliimlerde belirlendigi lizere onemli 6l¢iide etkisi bulunan degiskenler

olmasi sebebiyle Tablo 4’te yer alan degiskenler secilmistir.

3.4. Arastirmanin Yontemi

Caligmada  siirdiriilebilirlik  performansinda ve muhasebe temelli
performansta hangi kriterlerin daha etkili oldugu Gelistirilmis Entropi yontemi
kullanilarak belirlenecektir. Isletmelerin performans siralamalar1 igin CKKV
kullanilmigtir. CKKV yontemleri siirdiiriilebilirlik performans 6l¢limiinde ¢ok
boyutlu analiz imkam saglama, kapsamli ve sistematik yaklasim sunma, hassas
sonuglar elde etme, birbiriyle c¢elisen ihtimaller arasinda optimal dengenin
kurulmasina yardimci olma, objektifligi artirma yonleriyle performans ol¢limiinde
onemli katkilar sumaktadir. Bu sebeple bu ¢alismada Gelistirilmis Entropi Y 6ntemi,
TOPSIS, MOORA ve Gri lliskisel Analiz Yontemlerinin kullanilmistir.  1ki
performans siralamasi arasindaki iligkinin tespiti i¢in Pearson Korelasyon Analizi

yapilmistir.

3.4.1. Gelistirilmis entropi yontemi

Gelistirilmis entropi yontemi, karar matrisindeki kriterlerin agirlik degerlerini
belirlemek i¢in kullanilan objektif bir agirlik 6lgme yontemidir. Entropi yonteminde,
subjektif yargilar goz ardi edilip direkt olarak niceliksel verilerin kullanilmasi, elde
edilen sonuc¢larin dogrulugunu ve giivenilirligini saglar. Bu yontemle, manuel
agirliklandirma degerleri, karar matrisindeki alternatiflerin her bir kriter acisindan

farklilik derecesini ortaya koyar. Ancak yontemin uygulama asamasinda, entropi
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degerleri hesaplanirken dogal logaritma fonksiyonunun kullanilmasi nedeniyle veri
setinde sifir veya negatif degerlerin bulunmasi hesaplamalar agisindan sorun
yaratmaktadir (Kabak ve Cinar, 2020). Bu durumda s6z konusu degerleri diizeltmek
icin Zhang, Cheng ve Liu (2014) tarafindan gelistirilen Z-puan standardizasyon
formiiliine dayali gelistirilmis Entropi yontemi uygulanir. Gelistirilmis Entropi

yonteminin uygulama adimlar su sekildedir (Zhang, Cheng ve Liu, 2014):

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi

xll x12 ea xln

le sz e xZn
D=

Xm1 Xm2 - Xmn

Adim 2: Karar matrisinde 0 ya da negatif degerlerin olmasi durumunda Z- skor
doniisiimiiniin yapilmasi

z _xi]-—JE]-
1y oj

r .
Zij_Zij+A= A>|mmzij|

Adim 3: z';; degerlerinden yararlanilarak normalize edilmis karar matrisi olusturulur.

!
__Zij
pl] Z‘L(r;lzlij

Adim 4: Normalize edilmis degerler kullanimiyla entropi degerleri hesaplanir.

1
ej = ki, pijIn (pi)), k= In (m)

Adim 5: Her bir kriter i¢in fark derecesi hesaplanir.
dj =1- ej

Adim 6: Son adimda da agirlik degerleri hesaplanir.

dj
W. = m
J z:j:1 dj

3.4.2. TOPSIS yontemi

TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution) Cok
kriterli karar verme problemleri, bir¢ok alternatifin degerlendirilmesi ve belirli
kriterler agisindan en uygun olaninin secilmesi gerektigi durumlari icermektedir. Bu

tiir problemlerin ¢6zimil i¢in ¢esitli matematiksel yontemler gelistirilmistir. TOPSIS,
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karar verme siirecinde alternatiflerin hem olumlu hem de olumsuz kriterlere gore ne
kadar yakin veya uzak olduklarini Slger ve bu bilgiye dayanarak en uygun

alternatifinin se¢imi konusunda karar vermeye olanak tanir.

TOPSIS yontemi, ilk olarak Yoon ve Hwang (1981) tarafindan tanitilmigtir. O
zamandan beri, ¢esitli disiplinlerde ¢ok kriterli karar verme problemlerini ¢6zmek i¢in
genis bir sekilde uygulanmistir. Akademik literatiirde, bu yontemin kullanimi ve
gelistirilmis versiyonlarina dair bir¢cok ¢alisma bulunmaktadir.

Bu yontem anlagilabilir ve kolay uygulanabilir olmasi, hesaplama siireglerinin
basitligi ve oldukca giivenilir bir tercih sirasi ortaya koymasi nedeniyle ¢alismalarda
siklikla tercih edilmektedir. Buna gore yontemin uygulanma adimlar1 asagidaki

gibidir.

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi

xll x12 s xln

le sz e xZn
D=

Xm1 Xm2 - Xmn

Adim 2: Normalize edilmis karar matrisi hesaplanir.
XL']'

m 2
\[Zi=1xij

rij:

Adim 3: Agirlastirilmis normalize karar matrisi olusturulur.
Uij = erij

Adim 4: Pozitif ideal ¢6ziim degerleri ve negatif ideal ¢oziim degerlerine ulagilir.

A* ={maksv;;| j €]), (minvy;|j €]')|i=1,2, .., m}={v{,v5, .. v}
A™ ={minv;j|j €J), (maksvy;|j €])[i=1,2,...,m}={vy,v;, ... v}

Adim 5: Her alternatif i¢in pozitif ideal ¢6ziim ve negatif ideal ¢6ziim hesaplanir.
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Admm 6: 0 < (; < 1 araliginda ideal ¢coziime goreceli yakinlik degerleri hesaplanir.

+_ _Si
€ == - +
ST+

Adim 7: Son adimda elde edilen C; degerleri arasinda siralama yapilir ve en biiyiik

C; degeri en iyi alternatif olarak belirlenir.

3.4.3. MOORA yontemi

MOORA (Multi-Objective Optimization by Ratio Analysis), ilk kez Brauers
ve Zavadskas (2006) tarafindan gelistirilmistir. Hesaplama siirecinin kisa ve ¢ok basit
olmasi, matematiksel islemlerin azlig1 ve giivenilirliginin yiiksek olmas1 yontemin
tercih edilme sebepleri arasinda yer almaktadir (Chakraborty, 2011).

MOORA  yontemi, karar verme  siirecinde ¢oklu  kriterlerin
degerlendirilmesinde kullanilan bir yontemdir. Bu yoOntem, farkli kriterlerin
birbirleriyle olan iliskisini ve Onem derecelerini géz Oniinde bulundurarak,
alternatifler arasinda en uygun olanini segmeyi saglar (Brauers ve Zavadskas, 20006).

MOORA yo6nteminin temel ilkeleri arasinda, kriterlerin normalize edilmesi ve
agirhiklandirma katsayilarinin  belirlenmesi bulunmaktadir. Bu adimlar, karar
vericilerin subjektif degerlendirmelerine dayanmaktadir ve karar alma siirecini
yonlendiren 6nemli unsurlardir.

MOORA yéontemi, bircok farkli alanda basariyla uygulanmistir. Ornegin,
isletmeler arasinda tedarikg¢i se¢iminde, yatirim kararlarinda, pazarlama stratejilerinin
belirlenmesinde ve proje se¢iminde kullanilmigtir. Bu uygulama alanlari, MOORA

yonteminin genis bir etki alanina sahip oldugunu gostermektedir (Brauers ve

Zavadskas, 20006).
Buna gore yontemin uygulanma adimlar asagidaki gibidir.

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi

xll x12 ea xln

le sz e xZn
D=

Xm1 Xm2 - Xmn

Adim 2: Normalize edilmis karar matrisi hesaplanir.
xl-j

m 2
\[Zizlxij

* __
xi]'_
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Adim 3: Referans noktasi hesaplamasi yapilir.

7= Xij

Adim 4: Onem katsay1s1 hesaplanir.

min;{maks|w;r; — w;v;;|}

3.4.4. Gri Iligkisel analiz yontemi

GRA (Grey Relational Analysis), ilk olarak Prof Ju Long Deng (1982)
tarafindan ortaya konulmustur. Bu yontem, Gri Sistem Teorisi’ne dayanan say1
bakimindan az verilerin yer aldig1 problemlerin ¢oziimiinde kullanilan ¢ok kriterli
karar verme teknigidir. GRA ydnteminin uygulanma asamasinda az sayida veriye
ihtiya¢ duyulmasi, hesaplamalarin basit ve anlasilir olmast ilgili yontemin onemli

avantajlar1 arasinda yer almaktadir (Yildirim ve Onder, 2014).

Buna gore yontemin uygulanma adimlar asagidaki gibidir.

Adim 1: Karar matrisinin olusturulmasi

x11 x12 Ll xln

X21 X22 - Xop
D:

Xmi Xm2 - Xmn

Adim 2: Referans serisi belirlenir.
xo = (xo(1), x0(2), ... , %o(n))
Adim 3: Normalize karar matrisi olusturulur.

Fayda durumu s6z konusu olmasi halinde;

x{ (j)—minx (j)

e
x.
(0) maksx} (j)— minx? (j)

Maliyet durumu s6z konusu olmasi halinde;

minx) (j)—x{ (j)

x; ()

maksx} (j)— minx? (j)

Nominal durum s6z konusu olmasi halinde;
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IEHOR0]
maksx? (j)— x?

X () =1
Adim 4: Mutlak deger matrisi hesaplanir.
Aoi = %o () - x; ()|

Adim 5: Gri iligkisel katsay1 degeri hesaplanir.

OVt () = Amint SAmaks
Y(xo )8 Xi () = Amin(N+ Emaks

Amaks = max |x5() — x; 0]
Amin = min |x() — x;(j)l
Adim 6: Son olarak gri iligskisel dereceler hesaplanir.

&y (1): % () = = Bty S5 (01)- %7 ()

3.5. Arastirma Bulgulan

Tablo 5. Siirdiiriilebilirlik Kriterlerinin Agwrliklar

Boyutlar 2018 2019 2020 2021 2022
CEVRESEL BOYUTLAR 2481  .2459 .2418 .2468 2783
Atik Miktari 0562  .0557 .0601 .0582 .0553
Enerji Tiiketimi 0626  .0617 .0587 0628 .0765
Sera Gazi Emisyonu .0701 .0684 .0657 .0688 .0814
Su Tiiketimi 0604  .0611 .0574 0567 .0519
EKONOMIK 3277 3358 .3536 3465 3638
BOYUTLAR

Calisanlara Saglanan Fayda 0713 .0711 .0692 0671 .0683
ve Haklar

Gelirler 0637  .0655 .0722 .0651 .0756
Isletme Giderleri 0625  .0643 .0711 .0638 .0598
Odenen Temettiiler 0609  .0628 .0692 0724 .0653
Odenen Vergiler 0687  .0722 .0718 .0739 .0875
SOSYAL BOYUTLAR 4242 4183 .4046 4067 4051
Calisan Bagina Ort. Egitim .0783 0782 .0758 .0739 0772
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Kadin Calisan Orani .0783 0771 .0737 .0787 .0721

Kadin Yonetici Orani 1019 .1002  .0963 .0956 1028
TiS Kapsaminda Calisan .0962 .0908 .0918 .0947 .0989
Orani

Toplam Calisan Sayis1 .0691 .0701 .0663 .0662 .0671

Tablo 5’te Gelistirilmis Entropi yontemi kullanilarak stirdiiriilebilirlik
kriterlerinin agirliklart belirlenmistir. Ana kriterler i¢erisinde en yiiksek agirlik sosyal
boyutta iken en diigiik agirlik cevresel boyuttadir. 5 yilin ortalamasi alindiginda sosyal
boyutun agirlig1 0.41178 gevresel boyutun agirligi 0.25218, ve ekonomik boyutun
agirhigr 0.34548 olarak tespit edilmistir. Benzer sekilde Korga (2023) calismasinda
yaptig1 agirliklandirmada da 2017-2021 yillar arasinda en yiiksek agirligin sosyal
boyutta olduguna deginmistir. Ozevin (2022) ise 2017-2019 dénemlerini kapsayan
caligmasinda en yiiksek agirligin ekonomik boyutta olduguna, sosyal boyutun ikinci

sirada geldigi sonucuna varmistir.

Tablo 6. Muhasebe Temelli Finansal Performans Kriterlerinin Agiwrliklart

Boyutlar 2018 2019 2020 2021 2022
Aktif Karlilik Orani 0968  .1012  .1081 1173 1152
Aktif Devir Hiz1 0997 1009  .0993 .1076 1189
Oz Sermaye Karlilik Oran1 1938  .1913 2122 .1098 1424
Satiglarin Karliligi 1037 .0982 .1002 1091 .0954
Kaldira¢ Orani .0983  .1143 1128 1627 1341
Cari Oran 1019 .0997  .0942 .0972 .0876
Hisse Bagma Kar .0982  .1003 .0982 1078 .0971

Tablo 6 incelendiginde Gelistirilmis Entropi yontemi kullanilarak finansal
performans kriterlerinin agirliklart gozlemlenebilmektedir. Kriterlere bakildiginda 6z
sermaye karlilik orami finansal kriterler icerisinde agirligt en yiiksek kriter
konumundayken cari oran en diisiik agirliga sahip kriter konumundadir. Benzer
sekilde Korga (2023) calismasinda 2017-2021 yillar1 arasinda en yiiksek agirligi 6z
sermaye karlilik orami olarak hesaplamistir. Lam, Lam, Liew ve Lee (2023), de
caligmalarinda yapmis olduklar agirliklandirmada en yiiksek agirligt 6zsermaye
karlihig1 olarak hesaplamiglardir. Kara, Ozyiirek, Yalgin ve Burgaz (2024) da

calismalarinda 6zkaynak karliliginin en kritik 6l¢iit oldugu sonucuna varmislardir.
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Tablo 7. Siirdiiriilebilirlik Kriterlerinin Skorlart ve Siralamast — 2018 Yili

2018 TOPSIS MOORA GRA Ort.
isletme Skor Sira Skor Sira Skor Sira Skor
AKSA .617 9 .011 9 .651 9 0.43

ARCELIK .629 6 .028 7 .653 8 0.44

CIMSA .622 8 .018 8 .659 7 0.43

DOGUS .655 4 .056 3 733 2 0.48

ENERJISA .690 2 .073 2 .687 4 0.48

ENKA 521 10 .008 10 547 10 0.36
FORD .673 3 .047 4 670 6 0.46
MIGROS 741 1 A17 1 782 1 0.55

OTOKAR .628 7 .039 5 .698 3 0.46

VESTEL .641 5 .036 6 .681 5 0.45

Tablo 7°de 2018 yilina ait siirdiiriilebilirlik kriterlerinin ii¢ yonteme gore
skorlarina yer verilmistir. Tablo incelendiginde Migros sirketinin siirdiiriilebilirlik
acisindan 2018 yili 6zelinde en iyi sirket konumunda oldugu goriilmektedir.
Arastirmanin veri setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2018 yil1 i¢in siirdiiriilebilirlik

gostergesi en diisiik isletme ise Enka’dir. Genel siralama su sekildedir:
1. Migros Ticaret
2. Enerjisa Enerji
3. Dogus Otomotiv
4. Ford Otosan
5. Otokar

6. Vestel
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7. Arcelik
8. CimSA
9. Aksa

10. Enka Ingsaat

Tablo 8. Muhasebe Temelli Finansal Performans Kriterlerinin Skorlart ve Stralamasi — 2018 Yili

2018 TOPSIS MOORA GRA Ort.
Isletme Skor  Sira Skor Smra Skor Sira Skor
AKSA .300 7 296 7 541 5 0.38

ARCELIK 361 6 .349 6 521 9 0.41
CIMSA 251 9 201 9 .538 7 0.33
DOGUS 401 5 400 5 .540 6 0.45

ENERJISA .268 8 253 8 534 8 0.35

ENKA 483 2 504 3 .642 2 0.54
FORD 472 3 548 2 .641 3 0.55
MIGROS 242 10 .063 10 394 10 023
OTOKAR 441 4 473 4 572 4 0.50
VESTEL 547 1 .709 1 .698 1 0.65

Tablo 8’de 2018 yilina ait bu kez finansal performans kriterlerinin ii¢ yonteme
gore skorlarma yer verilmistir. Tablo incelendiginde Vestel sirketinin finansal
performans acisindan 2018 yili o6zelinde en iyi sirket konumunda oldugu
goriilmektedir. Aragtirmanin veri setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2018 yili i¢in
finansal performans gostergesi en diisiik isletme ise Migros’dur. Genel siralama su

sekildedir:
1. Vestel
2. Enka Insaat

55



3. Ford Otosan

4. Otokar

5. Dogus Otomotiv
6. Aksa

7. Argelik

8. Enerjisa Enerji
9. CimSA

10. Migros Ticaret

Tablo 9. Siirdiiriilebilirlik Kriterlerinin Skorlart ve Swralamast — 2019 Yili

2019 TOPSIS MOORA GRA Ort.
Isletme Skor Sira  Skor Sira Skor Sira Skor
AKSA .633 8 .019 7 .651 8 0.43

ARCELIK .661 4 .039 4 .658 7 0.45

CIMSA .617 9 .014 8 672 5 0.43

DOGUS .662 3 .049 3 697 3 0.47

ENERJISA .641 7 .009 10 .633 9 0.43

ENKA .602 10 .013 9 593 10 0.40
FORD .683 2 .051 2 677 4 0.47
MIGROS 737 1 .108 1 .814 1 0.55
OTOKAR .652 5 .037 5 .698 2 0.46
VESTEL .642 6 027 6 672 6 0.45

Tablo 9’da 2019 yilina ait siirdiiriilebilirlik kriterlerinin ii¢ yonteme gore
skorlarina yer verilmistir. Tablo incelendiginde Migros sirketinin siirdiiriilebilirlik

acisindan 2019 yili 6zelinde en iyi sirket konumunda oldugu goriilmektedir.
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Arastirmanin veri setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2019 yil1 i¢in siirdiiriilebilirlik

gostergesi en diisiik isletme ise Enka’dir. Genel siralama su sekildedir:
1. Migros Ticaret
2. Ford Otosan
3. Dogus Otomotiv
4. Otokar
5. Argelik
6. Vestel
7. CimSA
8. Aksa
9. Enerjisa Enerji

10. Enka Ingsaat

Tablo 10. Muhasebe Temelli Finansal Performans Kriterlerinin Skorlart ve Swralamast — 2019 Yili

2019 TOPSIS MOORA GRA Ort.
Isletme Skor  Sira Skor Smra Skor Sira Skor
AKSA 348 7 372 7 526 5 0.42

ARCELIK 440 6 433 6 498 8 0.46
CIMSA 257 10 192 9 478 9 0.31
DOGUS 473 5 468 5 523 6 0.49

ENERJISA 302 9 268 8 513 7 0.36

ENKA 568 2 .648 2 702 1 0.64
FORD 572 1 .688 1 .649 3 0.64
MIGROS 317 8 117 10 368 10 0.27
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OTOKAR 528 3 .639 3 .693 2 0.62

VESTEL 493 4 552 4 ST77 4 0.54

Tablo 10°da 2019 yilina ait bu kez finansal performans kriterlerinin {i¢
yonteme gore skorlarina yer verilmistir. Tablo incelendiginde Enka ve Ford
sirketlerinin finansal performans agisindan 2019 yili1 6zelinde en iyi sirket konumunda
oldugu goriilmektedir. Aragtirmanin veri setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2019 yili
icin finansal performans gostergesi en disiik isletmlere ise Cimsa ve Migros’dur.

Genel siralama su sekildedir:
1. Ford Otosan
2. Enka Insaat
3. Otokar
4. Vestel
5. Dogus Otomotiv
6. Aksa
7. Arcelik
8. Enerjisa Enerji
9. CimSA
10. Migros Ticaret

Tablo 11. Siirdiiriilebilirlik Kriterlerinin Skorlart ve Siralamasit — 2020 Yili

2020 TOPSIS MOORA GRA Ort.
Isletme Skor  Sira Skor Smra Skor Sira Skor
AKSA .609 8 .004 8 .632 8 0.42
ARCELIK .641 4 .032 5 .647 7 0.44
CIMSA 597 9 .009 7 .667 6 0.42
DOGUS .648 3 .042 2 .668 5 0.45
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ENERJISA .617 7 .001 9 .597 10 041

ENKA .596 10 .000 10 613 9 0.40
FORD .638 5 .037 4 .672 4 0.45
MIGROS 747 1 .098 1 73 1 0.54
OTOKAR .628 6 .027 6 .693 2 0.45
VESTEL .662 2 .038 3 .673 3 0.46

Tablo 11°de 2020 yilina ait siirdiiriilebilirlik kriterlerinin {i¢ yonteme gore
skorlarina yer verilmistir. Tablo incelendiginde Migros sirketinin siirdiiriilebilirlik
acisindan 2020 yili 6zelinde en iyi sirket konumunda oldugu goriilmektedir.
Arastirmanin veri setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2020 yil1 i¢in siirdiiriilebilirlik

gostergesi en diisiik isletme ise Enka’dir. Genel siralama su sekildedir:
1. Migros Ticaret
2. Vestel
3. Dogus Otomotiv
4. Ford Otosan
5. Otokar
6. Argelik
7. CimSA
8. Aksa
9. Enerjisa Enerji
10. Enka Insaat

Tablo 12. Muhasebe Temelli Finansal Performans Kriterlerinin Skorlari ve Siralamast — 2020 Yil

2020 TOPSIS MOORA GRA Ort.
Isletme Skor  Sira Skor Sira Skor Sira Skor
AKSA 352 6 .383 6 .602 6 0.45
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ARCELIK 337 7 358 7 583 7 0.43

CIMSA 273 10 196 9 557 9 034
DOGUS 464 2 607 3 684 4 0.59
ENERJISA 293 9 268 8 573 8 038
ENKA s42 1 624 1 708 1 062
FORD 4523 617 2 703 2 0.59
MIGROS 294 8 058 10 382 10 024
OTOKAR 358 4 478 4 701 3 051
VESTEL 353 5 451 5 648 5 048

Tablo 12°de 2020 yilina ait bu kez finansal performans kriterlerinin {i¢
yonteme gore skorlaria yer verilmistir. Tablo incelendiginde Enka sirketinin finansal
performans acisindan 2020 yili o6zelinde en iyi sirket konumunda oldugu
goriilmektedir. Aragtirmanin veri setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2020 yili i¢in
finansal performans gostergesi en diisiik isletmeler ise Cimsa ve Migros’dur. Genel

siralama su sekildedir:
1. Enka Insaat
2. Ford Otosan
3. Dogus Otomotiv
4. Otokar
5. Vestel
6. Aksa
7. Arcelik
8. Enerjisa Enerji
9. CimSA
10. Migros Ticaret
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Tablo 13. Siirdiiriilebilirlik Kriterlerinin Skorlart ve Siralamasit — 2021 Yili

2021 TOPSIS MOORA GRA Ort.
isletme Skor Sira Skor Sira Skor Sira Skor
AKSA 597 7 018 6 .652 5 0.42

ARCELIK .596 8 011 7 .622 8 0.41
CIMSA 592 9 .001 9 .641 7 0.41
DOGUS 613 5 .019 5 .651 6 0.43

ENERJISA 612 6 .009 8 .598 9 0.41

ENKA 521 10 .000 10 .507 10 0.34
FORD .631 2 .029 2 671 3 0.44
MIGROS 741 1 122 1 .803 1 0.56
OTOKAR .619 3 041 2 .692 2 0.45
VESTEL 618 4 028 4 .658 4 0.43

Tablo 13°te 2021 yila ait siirdiiriilebilirlik kriterlerinin {i¢ yonteme gore
skorlarina yer verilmistir. Tablo incelendiginde Migros sirketinin siirdiiriilebilirlik
acisindan 2021 yili 6zelinde en iyi sirket konumunda oldugu goriilmektedir.
Arastirmanin veri setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2021 yil1 i¢in siirdiiriilebilirlik

gostergesi en diisiik isletme ise Enka’dir. Genel siralama su sekildedir:
1. Migros Ticaret
2. Ford Otosan
3. Otokar
4. Vestel
5. Dogus Otomotiv

6. Aksa
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7. Arcelik

8. Enerjisa Enerji
9. CimSA

10. Enka Ingsaat

Tablo 14. Muhasebe Temelli Finansal Performans Kriterlerinin Skorlari ve Siralamast — 2021 Yili

2021 TOPSIS MOORA GRA Ort.
isletme Skor Sira Skor Sira Skor Sira Skor
AKSA .239 10 331 8 458 7 0.34

ARCELIK 298 7 326 9 428 10 0.35
CIMSA .259 8 391 5 .558 5 0.40
DOGUS 583 1 672 1 .609 1 0.62

ENERJISA .248 9 303 10 452 8 0.33

ENKA 479 3 490 3 578 3 0.52
FORD .507 2 612 2 .585 2 0.57
MIGROS 417 4 358 7 433 9 0.40
OTOKAR 316 6 469 4 .568 4 0.45
VESTEL 334 5 382 6 459 6 0.39

Tablo 14°te 2021 yilina ait bu kez finansal performans kriterlerinin ii¢ yonteme
gore skorlarma yer verilmigtir. Tablo incelendiginde Dogus Otomotiv sirketinin
finansal performans agisindan 2021 yili 6zelinde en iyi sirket konumunda oldugu
goriilmektedir. Aragtirmanin veri setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2021 yili i¢in

finansal performans gostergesi en diisiik isletme ise Enerjisa’dir. Genel siralama su

sekildedir:
1. Dogus Otomotiv

2. Ford Otosan
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3. Enka Insaat

4. Otokar

5. Vestel

6. CimSA

7. Migros Ticaret
8. Aksa

9. Argelik

10. Enerjisa Enerji

Tablo 15. Siirdiiriilebilirlik Kriterlerinin Skorlart ve Siralamast — 2022 Yil

2022 TOPSIS MOORA GRA Ort.
isletme Skor  Sira Skor Sira Skor Smra Skor
AKSA 597 5 .015 6 982 5 0.53

ARCELIK .596 8 .001 5 342 8 0.31
CIMSA 592 9 .061 9 961 7 0.54
DOGUS 613 7 .019 7 541 6 0.39

ENERJISA 612 10 .009 8 948 9 0.52

ENKA 581 6 .005 10 207 10 0.26
FORD .667 2 .029 2 571 3 0.42
MIGROS 798 4 .145 4 223 1 0.39
OTOKAR 234 3 .071 3 .682 2 0.33
VESTEL 975 1 .068 1 438 4 0.49

Tablo 15’de 2022 yilina ait siirdiirtilebilirlik kriterlerinin ii¢ yonteme gore skorlarina

yer verilmistir. Tablo incelendiginde Migros sirketinin siirdiiriilebilirlik agisindan
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2022 yil1 6zelinde en iyi sirket konumunda oldugu goriilmektedir. Arastirmanin veri
setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2022 yil1 i¢in siirdiirtilebilirlik gostergesi en diisiik

isletme ise Vestel’dir. Genel siralama su sekildedir:
1. Migros Ticaret
2. Ford Otosan

3. Otokar

4. Vestel

5. Dogus Otomotiv
6. Aksa

7. Arcgelik

8. Enerjisa Enerji
9. CimSA

10. Enka Insaat

Tablo 16. Muhasebe Temelli Finansal Performans Kriterlerinin Skorlari ve Siralamast — 2022 Yil

2022 TOPSIS MOORA GRA Ort.
Isletme Skor  Sira Skor Sira Skor Sira Skor
AKSA 456 9 223 9 377 5 0.35
ARCELIK 375 6 799 6 958 9 0.71
CIMSA 127 7 241 7 .365 7 0.24
DOGUS 496 8 .640 8 .857 6 0.66
ENERJISA 224 5 873 5 574 8 0.56
ENKA 498 2 924 2 .356 2 0.59
FORD 932 1 378 1 .838 3 0.72
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MIGROS 584 10 .083 10 134 10 0.27

OTOKAR .386 4 253 4 552 4 0.40

VESTEL .249 3 .809 3 .896 1 0.65

Tablo 16°da 2022 yilina ait bu kez finansal performans kriterlerinin iig
yonteme gore skorlarina yer verilmistir. Tablo incelendiginde Ford Otosan sirketinin
finansal performans agisindan 2022 yili 6zelinde en iyi sirket konumunda oldugu
goriilmektedir. Aragtirmanin veri setinde yer alan 10 sirket 6zelinde 2022 yili igin

finansal performans gostergesi en diisiik isletme ise Migros’dur. Genel siralama su

sekildedir:

1. Ford Otosan
2.Enka Insaat

3. Vestel

4.0Otokar
5.Enerjisa Enerji

6. Arcgelik

7. CimSA

8. Dogus Otomotiv
9. Aksa

10.Migros Ticaret
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Sirketlerin Surdurilebilirlik Skorlari Dagihimi
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Sekil 1. Sirketlerin Siirdiiriilebilirlik Performanst Dagilimu

Sekil 1 incelendiginde sirketlerin 2018 — 2022 dénemine ait siirdiiriilebilirlik
performansi dagilimlart gézlemlenmektedir. Pandemiyi de kapsayan 5 yillik siirece
bakildiginda siirdiiriilebilirlik performansi agisindan Migros en basarili girket
konumundadir. Ford Otosan ve Otokar Migros’u takip eden sirketler konumundayken

Enka bu alanda en basarisiz sirket goriiniimii sergilemektedir.

Sirketlerin Finansal Performans Skorlari Dagilimi
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Sekil 2. Sirketlerin Finansal Performans Dagilimi
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Sekil 2 incelendiginde sirketlerin 2018 — 2022 donemine ait finansal
performans dagilimlar1 gézlemlenmektedir. Pandemiyi de kapsayan 5 yillik siirece
bakildiginda finansal performans agisindan Dogus Otomotiv’in pozitif bir ivmeye
sahip oldugu, Ford Otosan ve Enka’nin da basarili bir gériiniime sahip olduklar

belirlenmektedir.

3.4.5. Korelasyon analizi!

Korelasyon analizi, istatistiksel bir teknik olup degiskenler arasindaki iligkiyi
6lcmek ve anlamak i¢in kullanilir. Bu analiz, iki veya daha fazla degisken arasindaki
iligkinin dogasi belirlemek, iliskinin giiciinii 6lgmek ve gelecekteki davraniglari
tahmin etmek amaciyla yaygin bir sekilde kullamlir. Korelasyon katsayisi, iki
degisken arasindaki iligskinin giiciinii ve yoniinii 6l¢en bir istatistiksel 6l¢iidiir. Pearson
korelasyon katsayisi, en yaygin kullanilan korelasyon Ol¢iisiidiir ve iki siirekli
degisken arasindaki dogrusal iliskiyi degerlendirir (Mukaka, 2012). Pozitif ve Negatif
Korelasyon Pozitif korelasyon, degiskenler arasinda dogrusal bir iligski oldugunu ve
birlikte hareket ettiklerini ifade ederken, negatif korelasyon ise degiskenler arasinda
ters bir iliski oldugunu ve biri artarken digerinin azaldigin1 gosterir (Gravetter ve
Wallnau, 2011).

Korelasyonun giicii ve yonii korelasyon katsayisinin mutlak degeri, iliskinin
giiclinii belirlerken, isaret ise iliskinin yoniinii belirler. Oregin, bir korelasyon
katsayismin mutlak degeri 0.8 ise, iliski oldukca giicliidiir. Pozitif isaretli bir
korelasyon katsayisi ise degiskenler arasinda pozitif bir iliski oldugunu gosterir (Field,

2013).
Tablo 17. Korelasyon Analizi-TOPSIS Yontemi 2018 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 -0.2848
Performansi
Finansal Performans -0.2848 1

! Bu galigmada korelasyon analizi siralamalar {izerinden yapilmigtir. Spearman Sira Korelasyon testi
ile benzer sonuglar elde edilmistir.
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Tablo 17°’de, isletmelerin TOPSIS yontemine goére 2018 yilindaki
siirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
iizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglarn gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamlhi bir iligki
bulunmamaktadir (r=-0.2848, p>0.05).

=-0.2848 degeri, iki degisken arasinda zay1f bir negatif korelasyon oldugunu
gosterir. Negatif bir korelasyon, bir degiskenin degeri arttikca diger degiskenin
degerinin azalma egiliminde oldugunu ifade eder. Ancak, korelasyon katsayisinin -
0.2888 olmasi, bu iliskinin oldukc¢a zayif oldugunu ve degiskenlerin birbirini ¢ok fazla
etkilemedigini gosterir. Ancak, p>0.05 oldugu i¢in bu sonug istatistiksel olarak

anlaml1 degildir.

Tablo 18. Korelasyon Analizi-MOORA Yontemi 2018 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 -0.2884
Performansi
Finansal Performans -0.2884 1

Tablo 18’de, isletmelerin MOORA yontemine gore 2018 yilindaki
siirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
tizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglar1 gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamlhi bir iligki

bulunmamaktadir (r=-0.2884, p>0.05).
Tablo 19. Korelasyon Analizi-GRA Yontemi 2018 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 -0.3333
Performansi
Finansal Performans -0.3333 1
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Tablo 18’de, isletmelerin GRA yontemine goére 2018 yilindaki
siirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
iizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglarn gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iliski

bulunmamaktadir (r=-0.3333 p>0.05).
Tablo 20. Korelasyon Analizi-TOPSIS Yontemi 2019 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 0.1757
Performansi
Finansal Performans 0.1757 1

Tablo 20’de, isletmelerin TOPSIS yontemine goére 2019 yilindaki
stirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
tizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglar1 gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
stirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iliski
bulunmamaktadir (r=0.1757, p>0.05).
=0.1757 degeri, iki degisken arasinda neredeyse hicbir korelasyon olmadigini
gosterir. Korelasyon katsayisinin 0'a bu kadar yakin olmasi, iki degiskenin
birbirleriyle hemen hemen hig iligki gostermedigi anlamina gelir. Yani, bir degiskenin
artis1 ya da azalisi, diger degiskenin degerinde neredeyse hicbir degisiklige yol

acmiyor demektir. Ancak, p>0.05 oldugu i¢in bu sonug istatistiksel olarak anlamli

degildir.
Tablo 21. Korelasyon Analizi-MOORA Yéntemi 2019 Yili
Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 0.0787
Performansi
Finansal Performans 0.0787 1
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Tablo 20°de, isletmelerin MOORA yontemine gore 2019 yilindaki
siirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
iizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglarn gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamlhi bir iligki

bulunmamaktadir (r=0.0787, p>0.05).

Tablo 22. Korelasyon Analizi-GRA Yontemi 2019 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 -0.2484
Performansi
Finansal Performans -0.2484 1

Tablo 20’de, isletmelerin GRA yoOntemine gore 2019 yilindaki
stirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
tizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglar1 gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
stirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iligki

bulunmamaktadir (r=-0.2484, p>0.05).

Tablo 23. Korelasyon Analizi-TOPSIS Yéntemi 2020 Yilt

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 -0.0060
Performansi
Finansal Performans -0.0060 1

Tablo 23’de, isletmelerin TOPSIS yontemine goére 2020 yilindaki
stirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi

iizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglarn gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
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siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamh bir iligki
bulunmamaktadir (r=-0.0060, p>0.05).

r=-0.0060 degeri, iki degisken arasinda cok zayif bir negatif korelasyon oldugunu
gosterir. Negatif bir korelasyon, bir degiskenin artisiyla diger degiskenin azalma
egiliminde oldugunu ifade eder. Ancak, korelasyon katsayisinin -0.0060 olmasi, bu
iligkinin son derece zayif oldugunu ve neredeyse yok denecek kadar az bir etkisi
oldugunu gosterir. Pratikte, bu degerin 0'a ¢cok yakin olmasi, iki degisken arasinda
neredeyse higbir iliski olmadigini da gosterebilmektedir. Ancak, p>0.05 oldugu icin

bu sonug istatistiksel olarak anlamli degildir.

Tablo 24. Korelasyon Analizi-MOORA Yéontemi 2020 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 -0.1393
Performansi
Finansal Performans -0.1393 1

Tablo 24’de, isletmelerin MOORA yontemine gore 2020 yilindaki
stirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
tizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglar1 gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
stirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iligki

bulunmamaktadir (r=-0.1393, p>0.05).
Tablo 25. Korelasyon Analizi-GRA Yontemi 2020 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 -0.0424
Performansi
Finansal Performans -0.0424 1

Tablo 24’de, isletmelerin GRA yontemine goére 2020 yilindaki

siirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
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iizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglarn gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iliski

bulunmamaktadir (r=-0.0424, p>0.05).
Tablo 26. Korelasyon Analizi-TOPSIS Yontemi 2021 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 0.3696
Performansi
Finansal Performans 0.3696 1

Tablo 26’da, isletmelerin TOPSIS yontemine goére 2021 yilindaki
stirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
tizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglar1 gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
stirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iligki
bulunmamaktadir (r=0.3696, p>0.05).
=0.3696 degeri, iki degisken arasinda zay1f bir pozitif korelasyon oldugunu gosterir.
Pozitif bir korelasyon, bir degiskenin degeri arttikca diger degiskenin de artma
egiliminde oldugunu ifade eder. Ancak, r = 0.3696 degeri, bu iliskinin zay1f oldugunu
ve iki degiskenin birbirini ¢ok giiclii bir sekilde etkilemedigini gosterir. Ancak, p>0.05

oldugu i¢in bu sonug istatistiksel olarak anlamli degildir.

Tablo 27. Korelasyon Analizi-MOORA Yéntemi 2021 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 0.1990
Performansi
Finansal Performans 0.1990 1

Tablo 27°de, isletmelerin MOORA yontemine gore 2021 yilindaki
stirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi

iizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglarn gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
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siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iliski

bulunmamaktadir (r=0.1990, p>0.05).
Tablo 28. Korelasyon Analizi-GRA Yontemi 2021 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 0.0303
Performansi
Finansal Performans 0.0303 1

Tablo 28’de, isletmelerin GRA yontemine goére 2021 yilindaki
stirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
tizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglar1 gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
stirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iligki

bulunmamaktadir (r=0.0303, p>0.05).

Tablo 29. Korelasyon Analizi-TOPSIS Yontemi 2022 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiiriilebilirlik 1 0.3454
Performansi
Finansal Performans 0.3454 1

Tablo 29’da, isletmelerin TOPSIS yontemine goére 2022 yilindaki
stirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
tizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglar1 gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
stirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iligki
bulunmamaktadir (r=0.3454, p>0.05).

=0.3454 degeri, iki degisken arasinda zayif bir pozitif korelasyon oldugunu
gosterir. Pozitif bir korelasyon, bir degiskenin degeri arttikca diger degiskenin de
artma egiliminde oldugunu ifade eder. Ancak, r = 0.3454 degeri, bu iligkinin zayif
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oldugunu ve iki degiskenin birbirini ¢ok gii¢lii bir sekilde etkilemedigini gosterir.

Ancak, p>0.05 oldugu icin bu sonug istatistiksel olarak anlamli degildir.

Tablo 30. Korelasyon Analizi-MOORA Yéntemi 2022 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiirilebilirlik 1 0.2121
Performansi
Finansal Performans 0.2121 1

Tablo 30°da, isletmelerin MOORA yontemine gore 2022 yilindaki
siirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
tizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglar1 gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
stirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir iligki

bulunmamaktadir (r=0.2121, p>0.05).
Tablo 31. Korelasyon Analizi-GRA Yontemi 2022 Yili

Degisken Siirdiiriilebilirlik Finansal Performans
Performansi
Siirdiirilebilirlik 1 0.0303
Performansi
Finansal Performans 0.0303 1

Tablo 31°’de, isletmelerin GRA yontemine goére 2022 yilindaki
siirdiiriilebilirlik skorlar1 ortalamasi ve finansal performans skorlar1 ortalamasi
iizerinden Pearson korelasyon analizi sonuglar gosterilmektedir. Analiz sonucunda,
siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans arasinda anlamh bir iligki
bulunmamaktadir (r=0.0303, p>0.05).

Her yil i¢in ayr ayn incelendiginde ortak sonug olarak, siirdiiriilebilirlik
performansi ve muhasebe temelli finansal performans arasinda anlamli bir iligki

bulunmamaktadir.
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2018-2022 yillarmin biitiiniine bakildiginda ise; TOPSIS yontemine gore
Pearson korelasyon analizi katsayis1 r=0.1200 ve p degeri 0.4065°dir. r=0.1200,
p>0.05 sonucu TOPSIS yontemine gore 2018-2022 yillar1 arasinda siirdiiriilebilirlik
performansi ve finansal performans arasinda anlaml bir iliski bulunmadigini ifade
etmektedir MOORA yontemine gore r=0.0217 ve p degeri 0.8813’tiir. r=0.0217,
p>0.05 sonucu MOORA yo6ntemine gore 2018-2022 yillar1 arasinda siirdiiriilebilirlik
performansi ve finansal performans arasinda anlamli bir iligki bulunmadigini ifade
etmektedir. GRA yontemine gore r=-0.1127 ve p degeri 0.4357°dir. r=-0.1127, p>0.05
sonucu GRA yontemine gore 2018-2022 yillar arasinda stirdiiriilebilirlik performanst

ve finansal performans arasinda anlamli bir iliski bulunmadigini ifade etmektedir.

Kullanilan yontemler farkli olsa da Aras, Aybars ve Kutlu (2010) ve Herdan,
Neri ve Ruso (2020) calismalarinda siirdiiriilebilirlik performansi ve finansal
performans arasinda iligski bulamamistir. CKKV ydntemleri kullanan ¢aligmalardansa
Ozmen, Karako¢ ve  Yesildag (2020), 2011-2017 yillar1 bazinda yaptiklari
calismasinda; Cokmutlu ve Kili¢ (2020), imalat sektorii 6zelinde 2015-2017 yillarini
kapsayan caligmalarinda ve Korga (2023), 2017-2021 yillar {izerine gerceklestirdigi
caligsmasinda da siirdiiriilebilirlik ve finansal performans arasinda anlaml bir iliskiye

rastlamamuglardir.
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SONUC VE ONERILER

Calismada, GRI 4 rehberine gore belirlenen siirdiiriilebilirlik performansi
boyutlarinin muhasebe temelli finansal performans ile karsilastirilmasi incelenmis,
isletmeler siirdiiriilebilirlik performanslari ve finansal performanslar {iizerinden
degerlendirilerek siralanmigtir. BIST 25 siirdiiriilebilirlik endeksi, Tirkiye nin
sirdiiriilebilirlik agisindan en basarli 25 sirketini kapsamaktadir. Calisma
kapsaminda s6z konusu 25 girketten farkli sektorlerden 10°u se¢ilmis ve bu 10 isletme
0zelinde 2018 — 2022 ddénemine ait veriler 6zelinde Gelistirilmis Entropi tabanli
TOPSIS, MOORA ve GRA yontemleri ile analizler gergeklestirilmigtir. Son olarak
stirdiirtilebilirlik performansi ile muhasebe temelli finansal performans arasinda iligki
olup olmadigini test etmek adina korelasyon analizi yapilmistir.

2018 — 2022 donemine ait veriler 6zelinde siirdiiriilebilirlik performansini
incelemek adma cevresel, sosyal ve ekonomik boyutlar ele alinmis, bu boyutlarin
stirdiiriilebilirlik performansindaki agirliklart Gelistirilmis Entropi yontemi ile
belirlenmistir. 5 yilin ortalamasi alindiginda sosyal boyutun agirligi1 0.41178, ¢evresel
boyutun agirligt 0.25218, ve ekonomik boyutun agirligi 0.34548 olarak tespit
edilmistir. Sosyal boyut en yiiksek agirliga sahip iken bunu sirasiyla ekonomik ve
cevresel boyut izlemektedir. Kurumsal yasamda cinsiyet esitligi vurgularinin
Ooneminin arttif1 giinlimiiz diinyasinda sirketlerin insan kaynaklar1 stratejileri goz
oniinde bulunduruldugunda sosyal boyut yiiksek agirliga sahipken gevresel boyuttaki
maliyetlerin yiiksek olmasindan kaynakli en diisiik agirliga sahip olmasi beklenen
diizeyde olarak yorumlanabilir. Kadin yonetici oran1 agirligi en yiiksek alt boyut
konumundayken, atik miktar1 agirhg en diisiik alt boyut olarak belirlenmistir.
Cevresel boyutlar 6zelinde sera gazi emisyonu, ekonomik boyutlar 6zelinde 6denen
vergiler ve sosyal boyutlar 6zelinde de kadin yonetici oran1 agirligi en yiiksek boyutlar
konumundadir. Sera gazlar1 ve vergiler ile ilgili olarak hiikiimet politikalarinin ve
kadm yonetici oran1 olarak da cinsiyet esitligi politikalarinin basarili sonuglar
doguruyor oldugu diisiiniilmektedir.

Finansal performans kriterleri 6zelinde yapilan agirliklandirmada ise 6z
sermaye karlilik orani agirhigi en yiiksek alt boyut olarak belirlenirken, cari oran

agirligi en diisiik alt boyut olarak belirlenmistir.
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Calisma verilerinin giivenilirligini arttirmak adma ii¢ farkli ydntemden
yararlanilmis olup her y1l 6zelinde hem siirdiiriilebilirlik performansi hem de finansal
performans agisindan isletmeler degerlendirilmistir.

Yapilan analizler dogrultusunda siirdiiriilebilirlik performans siralamalarina
bakildiginda 2018, 2019, 2020, 2021 yillarinda Migros’un ilk sirada oldugu, Enka
Insaat’in ise son sirada oldugu goriilmektedir. Ford Otosan soz konusu 4 yillik siirecte
2 kez ikinci sirada yer alirken, diger yillarda Enerjisa ve Vestel ikinci siradadir.

Finansal performans siralamalarina bakildiginda ise stirdiiriilebilirlik
performans siralamasinda ilk 4 yilda da ilk sirada olan Migros un son sirada oldugu
goriilmektedir. 10 isletme arasinda finansal performans siralamasinda dort yilda da
farkli bir isletme ilk siray1 alirken Enka Insaat ve Ford Otosan’in en basarili iki isletme
konumunda oldugu goriilmektedir.

Bu siralamalar, isletmeler acisindan siirdiiriilebilirlik kavraminin ve muhasebe
temelli finansal performans kavraminin 6nemi goéz Oniinde bulunduruldugunda
karsilastirma yapabilmek acisindan biiylik 6nem tagimaktadir. Her iki bulguya da
bakildiginda Migros A.S.’nin siirdiiriilebilirlik performansinda ilk sirada yer alirken
finansal performans siralamasinda son sirada yer aldigi, Enka Insaat’m ise
sirdiiriilebilirlik performansinda son sirada yer alirken finansal performans
siralamasinda Ford Otosan ile birlikte ilk sirada yer aldig1 goriilmektedir. Bu iki sirket
siirdiiriilebilirlik performansi ile finansal performans iliskisinde negatif yonlii bir
goriintli sergilemektedir. Geri kalan 8 isletmeye bakildiginda ise siirdiiriilebilirlik
performansi ile finansal performans arasinda anlamli bir benzerlik bulunmamaktadir.
Yapilan korelasyon analizi sonucunda ise 2018-2022 yillar1 arasinda segilen
sirketlerin stirdiiriilebilirlik performans: ve muhasebe temelli finansal performansi
arasinda anlamli bir iliskiye rastlanilmamagtir.

Siirdiirtilebilirlik faaliyetleri, muhasebe temelli finansal performansi uzun
vadede etkileyebilir ve bu sebeple yapilan korelasyon analizleri anlamli bir iliski
vermemis olabilir. Bu bulgu, literatiirdeki bazi ¢aligmalar desteklerken bazilariyla da
celismektedir. Bu c¢eliskinin nedeni, 6rnekleme dahil edilen isletmeler, zaman
araligmin farkliligl ve yontem farkliligindan kaynaklaniyor olabilir. Bunun diginda
stirdiiriilebilirlik performansinda ekonomik boyutun olmasi ve finansal performansin
icinde bununla baglantili olabilecek gostergelerin bulunmasi sebebiyle bundan sonra

yapilacak calismalarda iki performans arasindaki iligkinin tespitinde daha ileri
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diizeyde korelasyon ve analiz yontemlerinin kullanilmasinin daha uygun olabilecegi
diistiniilmektedir.

Siirdiiriilebilirlik performansi, isletmelerin uzun vadeli basarisini ve rekabet
gliclinii artirmaya yardimci olabilir. Bu nedenle, isletmelerin siirdiiriilebilirlik
uygulamalarina yatirim yapmalari ve siirdiirtilebilirlik performanslarini gelistirmeleri
onemlidir.

Siirdiirtilebilirlik performansinin isletmelere fayda saglayabilecegi yonler;
enerji ve su tasarrufu gibi siirdiiriilebilirlik uygulamalari ile maliyetlerini
diistirebilmeleri, ¢evresel ve sosyal riskleri yoneterek itibarlarii koruyarak yasal
yaptirimlardan kaginmalart ve riskleri azaltabilmeleri, siirdiiriilebilir iiriinlere ve
hizmetlere olan talep arttik¢a yeni pazarlara giris imkani, ¢alisan motivasyonunun
arttirllmasi seklinde siralanabilir.

Isletmelerin; calisanlari, tedarikcileri ve miisterileri gibi paydaslar
stirdiiriilebilirlik ¢abalarina dahil etmesi ve onlarla is birligi yapmasu, siirdiirtilebilirlik
uygulamalar1 ve performansi hakkinda seffaf ve agik bir sekilde bilgi vermesi,
siirdiiriilebilirlik konusundaki en iyi uygulamalar1 arastirmaya ve benimsemeye
devam etmeleri faydali olabilecektir.

Paydaglarin ise; isletmeleri siirdiiriilebilirlik uygulamalarina yatirim yapmalari
ve slrdiiriilebilirlik performanslarini gelistirmeleri igin tesvik etmeleri, isletmelerin
siirdiiriilebilirlik performansmmi degerlendirmek igin sorumlu ve etik bir gerceve
gelistirmeleri ve uygulamalari faydali olabilecektir.

Politikacilarin; igletmeleri siirdiiriilebilirlik uygulamalarina tesvik etmek igin
vergi indirimleri, siibvansiyonlar ve diger tesvikler gibi politikalar uygulamalari,
stirdiiriilebilir kalkinmay1 tesvik eden yasalar ve diizenlemeler gelistirmeleri ve
uygulamalan faydali olabilecektir.

Bu onerilerin, igletmeleri, paydaslar ve politika yapicilar1 daha siirdiirtilebilir
bir gelecege katkida bulunmaya tesvik etmesi ve Tiirkiye'de siirdiiriilebilir kalkinmay1
ilerletmeye yardimce1 olmasi umuduyla; siirdiiriilebilirligin, isletmeler i¢in uzun vadeli
basarmin anahtar1 oldugunun alti bir kez daha ¢izilmelidir. Isletmeler,
siirdiiriilebilirlik performanslarini gelistirerek bircok fayda saglayabilir ve daha

stirdiiriilebilir bir gelecege katkida bulunabilirler.
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