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OZET

KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK PERSPEKTIFINDE ISLETMELERIN
FINANSAL PERFORMANSININ ANALIZi VE YATIRIMCI
DAVRANISLARI UZERINE BiR ARASTIRMA: BIST
SURDURULEBILIRLIK ENDEKSINDE BiR UYGULAMA

KESTANE, Ali
Yiiksek Lisans Tezi, isletme Ana Bilim Dah
Tez Damismani: Dog¢. Dr. Niyazi KURNAZ
Ocak, 2016, 173 sayfa

Artan teknolojik gelismeler ile birlikte giintimiizde isletmelerin kiiresel rekabet
ortaminda varliklarmi siirdiirmeleri, isletmelere bir takim avantajlar saglamasmnin
yaninda sorunlar da getirmistir. Karsilagilan sorunlarla birlikte isletmelerin varliklarini
gelecekte nasil siirdiirebilecekleri konusunda tartismalar ortaya ¢ikmis ve bunun
sonucunda Siirdiiriilebilirlik kavrami dogmustur. Isletmelerin var olduklar1 cevrelerine
kars1 bir takim sosyal ve ¢evresel sorumluluklar1 olusmustur. Giiniimiizde isletmelerin
varliklarini siirdiirmelerinde ekonomik performanslarinin yaninda sosyal ve cevresel
performanslar1 da Onemli hale gelmistir. Isletmelerin varliklarmi siirdiiriilebilir
kilmalarinda sosyal, ¢evresel ve ekonomik performanslart Kurumsal Strdiiriilebilirlik
kavrammi ortaya cikartmustir. Iktisadi bir kurulus olan isletmelerin varliklarin
stirdiirmelerinde kurumsal olarak siirdiiriilebilir ¢caligmalar yapmalar1 kaginilmaz bir hale
gelismistir. Bu baglamda Tiirkiye’de Borsa Istanbul biinyesinde kurulmus olan
Siirdiiriilebilirlik Endeksi isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢alismalarina olanak

saglamaktadir.

Bu calismada Tiirkiye’de Borsa Istanbul BIST-Siirdiiriilebilirlik Endeksi’ne kote
olan igletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile yatirimel
davranislar1 arasindaki iliski istatistiksel analizler ve grafiksel c¢izimler yapilarak
degerlendirilmistir. Yapilan arastirmalar sonucunda gelecekte yapilacak olan ¢alismalara

atiflarda bulunularak bir takim Oneriler getirilmistir.

Anahtar Kavramlar: Sirdiiriilebilirlik, Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, Yatirimci

Davraniglar1
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ABSTRACT

AN ANALYSIS OF THE FINANCIAL PERFORMANCE OF THE COMPANIES
IN CORPORATE SUSTAINABILITY PERSPECTIVE AND A RESEARCH ON
INVESTOR BEHAVIOUR: AN APPLICATION OF BIST SUSTAINABILITY
INDEX

KESTANE, Ali
M.A. Thesis, Department of Business Administration
Supervisor: Associate Professor Niyazi KURNAZ
January, 2016, 173 pages

Increasing with technological advances continue their presence in the global
competitive environment of business nowadays, with a number of issues have been
brought in addition to providing advantages to businesses. It emerged debate about how
the future can continue with business presences of problems, as a result of the concept
was born Sustainability. Social and environmental responsibility has been formed against
the environment of businesses. Today, social and environmental performance in addition
to their economic performance has become an important for businesses to survive.
Business social, environmental and economic performance revealed of Corporate
Sustainability for to be sustainable assests of company. The businesses have to work on
corporate sustainable for to be sustainable assets of their. In this context, In Turkey
Istanbul Stock Exchange Sustainability Index enable to corporate sustainability efforts of

businesses.

In this study, the relationship between was evaluated by statistical analysis and
graphical illustrations of economic aspects corporate sustainability and investor
behaviour of businesses listed on the Istanbul Stock Exchange BIST-Sustainability Index,
in Turkey. As a result of research, a number of was refered and advised have been made

in future studies.

Key Words: Sustainability, Corporate Sustainability, Investor Behavior
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TEZ METNI



GIRIS

Giliniimiizde isletmelerin faaliyetlerini siirdiirdiikleri pazarlarda meydana gelen
degismeler ve biiylimeler isletmelerin varliklarini siirdiirmelerinde yeni yollar
aramalarina neden olmustur.! Yasanan s6z konusu gelismeler karsisinda isletmelerin
kendilerine en uygun vizyonu olusturmalar;;> varhiklarmi siirdiirmede kilit rol
oynamaktadir. Diinyada ve Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletmelerin kiiresel bir rekabet
yarigina girmis olmalar1 igletmelerin yasam siirelerini kisaltmistir. Bu nedenle
isletmelerin varliklarini siirdiirtilebilir kilmalar1 adina “Siirdiiriilebilirlik” kavrami ortaya
cikmistir. Son yillarda artan teknolojik gelismeler ile birlikte isletmelerin her gegen giin
yeni pazarlara agilmasi, isletmelerde calisan sayisinin artmasit ve buna bagli olarak
isletmelerin varliklarmi siirdiirmelerinde bir takim sosyal ve cevresel sorunlar1 da
beraberinde getirmistir. Isletmelerin s6z konusu ekonomik, sosyal ve cevresel
sorumluluklarmin bir geregi olarak “Kurumsal Sirdiiriilebilirlik” kavrami dogmustur.
Gelecekte isletmelerin var olduklar1 ¢evreyi kirletmeden ve yok etmeden varliklarini
sirdiirebilmeleri ve insan hayatina gerektigi gibi hizmet etmeleri i¢in kurumsal

stirdiiriilebilirlik caligmalar1 hayati bir 6neme sahip olmustur.

Diinya genelinde yasanan teknolojik gelismelerle birlikte iletisim ve ulasim
kanallarinin daha etkin kullanilmaya baslanmasi Orgiitlenmis piyasa mekanizmalarini
bilgi kullanicilar1 agisindan daha degerli hale getirmistir. S6z konusu piyasa
mekanizmalar1 ile isletmelerin faaliyetlerinin kayit altina alinmasi ve bilgi kullanicilar1
acisindan seffaf ve gilivenilir bilgilerin aktarilmasi artan rekabet yarisi ile daha bir 6nem
kazanmustir. Isletmelerde uzun vadede deger yaratmak amaciyla ekonomik, ¢evresel ve
sosyal etkenlerin kurumsal yonetim ilkeleri ekseninde isletmelerin faaliyetlerine ve karar
uygulama birimlerine uyarlanmasi ve bu noktada ortaya ¢ikabilecek risklerin yonetilmesi
isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirliklerini saglamalarinda hayati Oneme sahip
olmustur. Bu anlamda Tiirkiye’de &zellikle Borsa Istanbul’a kote olan isletmelerin

kurumsal siirdiiriilebilirlik konusundaki anlayis, bilgi ve uygulamalarin artirilmas: ve

! Mustafa Soba vd, (2015), Safha Maliyet Sistemi ve Tam Zamaninda Stok Yéonetimi (JIT) Iliskisinin Uretim
Isletmelerinin Uzerine Etkisi: Usak Ilinde Bir Uygulama, Ege Universitesi 1.1.B.F, 15. Uretim Aragtirmalari
Sempozyumu, 14-16 Ekim 2015, izmir, s.1.

2 Mustafa Soba vd, (2014), Siparis Maliyet Sistemi Uzerinde Toplam Kalite Yonetiminin Etkinligi: Kiitahya
Ilinde Bir Uygulama, Bahgesehir Universitesi 1.1.B.F, 14. Uretim Arastirmalari Sempozyumu, 3-5 Eylil,
Istanbul, s.1.



isletmelerin ~ kurumsal  siirdiiriilebilirlik  performanslarim1  artirmak  amaciyla
Siirdiiriilebilirlik Endeksi olusturulmustur.® Dolayis1 ile s6z konusu endekste yer alan
isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik konusunda etkin calisip ¢alismadiklarinin ve
endekste islem gormeye basladiktan itibaren ekonomik, c¢evresel ve sosyal
sorumluluklarini yerine getirip getirmedikleri ve bilgi kullanicilarmin karar almada s6z

konusu etkenleri g6z 6niinde bulundurup bulundurmadiklar1 merak konusu olmustur.

Bu calismada Tiirkiye’de uygulamaya konulan kurumsal siirdiiriilebilirlik
calismalari, BIST-Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nin yeni kurulmus olmasi ve isletmelerin
sosyal ve cevresel performanslarma ait analize uygun yeterli bilgilerin elde
edilememesinden dolay1 endekste yer alan isletmelerin ekonomik agidan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarindaki degisimler ve yatirimci davranislari
arasindaki iligki belirlenmeye c¢alisilmigtir. Arastirma kapsaminda Tiirkiye’de Borsa
Istanbul’a kote olan isletmeler ele almmis olup s6z konusu isletmeler arasindan
Stirdiiriilebilirlik Endeksi’nde islem goren isletmeler degerlendirmeye almmustir.
Endekste yer alan isletmelerin, endekse katilmadan onceki 4 ¢eyrek donemlik finansal
verileri ile endekse katildiktan sonraki 4 ¢eyrek donemlik finansal verileri kullanilarak
analiz yapilmis ve degerlendirilmistir. Borsa Istanbul ve KAP’tan elde edilen isletmelere
ait finansal verilerin daha kolay ve anlasilir bir sekilde bilgi kullanicilarina sunulmasi
amaciyla degerlendirmede kullanilacak oranlar; karlilik oranlari, biiylime oranlari,
stireklilik oranlar1 ve borsa performans oranlar1 seklinde simiflandirilmistir. S6z konusu
siniflandirilmis  oranlar  {izerinden “Isletmelerin  ekonomik acidan  kurumsal
surdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen degismeler ve
yatinmer davramslart arasindaki iliski” SPSS progranu aracihfiyla Isaret Testi ve
grafiksel c¢izimler yapilarak incelenmistir. Arastirma kapsaminda isletmelerin finansal
oranlarma ait bazi veriler hesaplamaya uygun olmadig: i¢in dikkate alinmamistir. S6z
konusu oranlar ¢calismanin uygulama kisminda detayli olarak agiklanmistir. Endekste yer
alan isletmelerin finansal performans hesaplamalarinda olusan oransal farkliliklardan
dolay1 isletmeler; bankalar ve bankalar disinda kalan diger isletmeler olarak iki gruba
ayrilmistir. Arastirmada yapilan analizlerin tutarlilig1 agisindan endekste iglem goren 4

banka ve bankalar disinda kalan 11 isletme kendi aralarinda degerlendirilmis olup

3 www.borsaistanbul.com (Erisim: 10.12.2015)
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yorumlamalar yapilmistir. Ayrica isletmelerin gelecekte vermesi gereken kararlar ve
almas1 gereken Onlemler {izerinde durulmustur. Bilgi kullanicilarinin arastirmayi daha
kolay anlamasi ve yorumlayabilmesi agisindan ise ¢alismanin ilerleyen asamalarinda

aciklanan bilgiler asagidaki gibi sunulmustur.

Caligmanin birinci boliimiinde kurumsal siirdiiriilebilirligin olusumuna katki1
saglayan calismalar ve konuyla ilgili temel kavramlar agiklanmistir. Calismanin ikinci
boliimiinde ise diinyada ve Tiirkiye’de kurumsal siirdiiriilebilirlik uygulamalar1
aciklanarak kurumsal siirdiriilebilirligin  boyutlar1 degerlendirilmistir. Caligmanin
ticlincli boliimiinde ise literatiirde yapilmis olan ¢alismalar irdelenerek caligmanin
uygulama kisminda agiklanmustir. Uygulamada Tiirkiye’de Borsa Istanbul BIST
Stirdiiriilebilirlik  Endeksi’nde yer alan isletmelerin ekonomik a¢idan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile yatirimc1 davraniglart arasindaki iliski istatistiksel analizler ve
grafiksel c¢izimler yardimiyla arastirilmistir. Analizler sonucunda elde edilen bulgular
iizerinden gelecekte yapilacak olan ¢aligsmalara atiflarda bulunarak bir takim oneriler

getirilmistir.
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1.1. SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI

Siirdiiriilebilirlik kavrami gectigimiz yiizyilda biiyiik iz birakan, {izerinde en ¢ok
konusulan, tartisilan ve yazilan kavramlarin basinda gelmektedir.* Siirdiiriilebilirlik
kavrami 1987 yilinda yayimlanan Diinya (Brundtland) Komisyonu’nun gevre ve geligim
konulu “Ortak Gelecegimiz” adli rapor ile politik ve ekonomi alanlar1 basta olmak tizere
yasamin hemen her alaninda etkili olmaya baslamistir.” Siirdiiriilebilirlik kavrami, bircok
alanda kendine yer bulmasindan dolayi, bir¢ok konu ile birlikte kullanilan ve farkli
anlamlar yiiklenebilen bir kavram olmustur. Siirdiiriilebilir kentler, siirdiiriilebilir tarim,
siirdiiriilebilir mimari, siirdiiriilebilir kalkinma, stirdiiriilebilir ekonomi ve siirdiiriilebilir
bliylime gibi kullanimlar, siirdiiriilebilirlik konusunu tartismaya agik, karmasik bir
kavram haline getirmistir. Dolayis1 ile ele aliman konu baglaminda siirdiiriilebilirlik
kavraminin degisik alanlarda kullanilmasindan dolay1 herkes tarafindan kabul edilen bir
taniminin yapilmasi da gii¢ hale gelmistir.® Siirdiiriilebilirlik kavramu literatiirde farkli
alanlarda farkli tanimlamalar ile kendini gostermistir. Bu tanimlamalarin bazilar1 asagida

belirtilmektedir.

Soubbotina’ya gore Siirdiriilebilirlik; farkli taraflarin haklar1 ve ihtiyaglarini
karsilayabilme potansiyeli acisindan ayni kosullara sahip olunabilmesi seklinde
tanimlanmustir.” Hicks ise geliri bir siirdiiriilebilirlik kavram olarak ele almis olup, eger
ki tiiketim elde edilen gelirden daha yiiksek miktarda gergeklesirse siirdiiriilebilirlikten

8

s0z edilemeyecegini belirtmistir.® Bigak¢i’ya gore Siirdiiriilebilirlik; var olabilme

kapasitesi olarak tanmimlanmustir.” Azapagic ve Malovics ve arkadaslarma gore:

4 Ozcan Demir ve Eray Ekin Sezgin, (2014), Aile Isletmelerinde Kurumsallasma ve Siirdiiriilebilirlik:
TRBI1 Bolgesinde Yapilan Bir Arastirma, [International Periodical For The Languages, Literature and
History of Turkish or Turkic Volume 9/5 Spring, p. 707-725, s.714.

> Burcu Biiken Cantimur, (2011), Tarihi Kentlerin Canlandiriimasina Yonelik Siirdiiriilebilir Yonetim
Stratejileri: Balikesir-Ayvalik Ornegi, Doktora Tezi, Mimar Sinan Giizel Sanatlar Universitesi Fen
Bilimleri Enstitiisii, , [stanbul.

6V, Alpagut Yavuz, (2010), Siirdiiriilebilirlik Kavrami ve 1$Ietmeler Agisindan Sirdiriilebilir Uretim
Stratejileri, Mustafa Kemal Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt/Volume: 7, Sayi/Issue: 14,
s. 63 — 86, s.65.

7 Tatyana P. Soubbotina, (2004), Beyond Economic Growth an Introduction to Sustainable Development
2nd Edition, USA: World Bank, s.9.

8 John R. Hicks, (1962), Economic Theory and The Evaluation of Consumers Want, The Journal of
Business, Vol: 35, No: 3, (July) 1962, pp. 256-263, 5.256.

° Ayse Banu Bicakci, (2012), Siirdiiriilebilirlik Yonetiminde Halkla Iliskilerin Rolii, Sosyal ve Beseri
Bilimler Dergisi, Cilt 4, No 1, ISSN: 1309-8012, s.49.



Stirdiiriilebilirlik; bugiinkii ihtiyaglar karsilanirken, yarinki gereksinimler icin onlem
almaknir.'° Cakar’a gore ¢evreci anlamda: Siirdiiriilebilirlik, mevcut kaynaklar: tiiketirken
sonraki kusaklarin bu kaynaklardan faydalanma sansim yok etmemektir.!! Camlica ve
Akar’a gore:  Sirdiiriilebilirlik, daimi olma yarima kalabilme ve varligini devam

ettirebilme yetenegidir.!?

Yelkikalan ve Aydin’a gore: Sirdirilebilirlik, bugilinkii
ihtiyaclar karsilanirken, gelecek nesillerin ihtiya¢ duyacagi sosyal, ekonomik ve ekolojik
kaynaklarin etkin kullanimidir.'® Filiz ve Hacthasanoglu'na gore: Siirdiiriilebilirlik,
bugiinkii kaynaklar1 kullanirken gelecekteki nesillerin de kaynak ihtiyacini gz oniinde
bulundurarak kullanmaktir.'"* Chapin ve arkadaslarma gore: Siirdiiriilebilirlik, ekoloji

sisteminin unsurlarini, siireclerini ve iiretkenligini gelecek donemlerde de siirdiirebilme

kabiliyeti olarak tanimlanmaktadir.'

Literatiirde belirtilen tanimlamalar 15181nda Siirdiiriilebilirlik, insanligm bugiin
kullanmakta oldugu kaynaklar1; ekonomik, sosyal, ¢cevresel, hukuksal ve ahlaki degerler
stizgecinden gecirerek gelecekteki kusaklarin da yasamsal faaliyetlerini optimum
seviyede devam ettirmelerine olanak saglayacak bir sekilde degerlendirmek olarak

tanimlanabilir.

1.2. ISLETMELERDE SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI VE ONEMI

Dogadaki canlilarda oldugu gibi isletmelerin de bir yasam siiresi
bulunmaktadir.'® Siirdiiriilebilirlik konusunda gerekli 6zeni gdstermeyen isletmelerin

yasam siireleri genellikle ortaklarinin yasam stireleri ile orantili olarak degismektedir.

10" A. Azapagic, (2003), Systems Approach to Corporate Sustainability: A General Management
Framework, Process Safety & Environmental Protection, 81: 5, 303-316, s.304.

Gyorgy Malovics, vd., (2008), The role of corporate Social responsibility in strong Sustainability, The
Journal of Socio-Economics 37 : 907-918,5.909.

! Ulas Cakar, (2007), Cevreci Sirket ve Cevre Muhasebesi, Mali Céziim Dergisi, Eyliil-Ekim Say1:83, s.83.
12 Zekiye Camlica ve Giilsah Sezen Akar, (2014), Lojistik Sektoriinde Siirdiiriilebilirlik Uygulamalari,
Giimiishane Universitesi Sosyal Bilimler Elektronik Dergisi, Say1:11, s.102.

13 Nazan Yelkikalan ve Erdal Aydin, (2010), Aile Isletmelerinin Yasamlarini Siirdiirebilmesinde Sonraki
Kusaklarin Duygusal Sahiplik Algilamasmin Rolii ve Onemi: Tiirkiye’deki Kidemli isletmeler Uzerine Bir
Arastirma, Yonetim Bilimleri Dergisi, Cilt 8, Say1 2, 5.86.

14 Seza Filiz ve Orhan Hacihasanoglu, (2011), Konut Tasarimma Yonelik Siirdiiriilebilirlik ve Teknoloji
Baglaminda Bir Gelecek Tahmin Modeli, ITU Dergisi/A, Cilt: 10, Sayi: 2, ss.71-84, s.74.

15 F. Stuart Chapin III vd., (1996), Principles of Ecosystem Sustainability, American Naturalist, 148(6),
1016-1037, s.1017.

16 Omer Dinger, (2006), Stratejik Yonetim ve Isletme Politikasi, Beta Bastm Yayim Dagitim, Istanbul, s.411.



Ayrica igletmelerin siirdiiriilebilirligi konusunda bilingli davranan isletmelerin yasam

siiresi, isletmenin hissedarlarmin siiregelen kusaklar1 boyunca devam etmektedir.!”

Isletmeler bakimindan siirdiiriilebilirlik; ekonomik beklentilerin gevresel ve
sosyal hassasiyetle orantili sekilde degerlendirilmesi olarak idafe edilebilir. isletmelerin
ulusal ve uluslararasi ekonomiye yon vermesi, ekonomik sorumluluklarin beraberinde
toplumsal ve g¢evresel sorumluluklar1 da yaninda getirmistir. Dolayisiyla isletmelerin
sadece ortaklarina ya da potansiyel yatirimcilarina karsi degil, biitiin paydaslarina karsi
sorumluluklar1 olugmustur. S6z konusu sorumluluk baglammda meydana gelen bir¢ok
problem de isletmelerin yonetim anlayislarinda stirdiiriilebilirlik kavramini 6nemli hale

getirmistir. Ortaya ¢ikan olas1 problemler asagida belirtilmistir:'®

e iklim degisikligine bagli olarak ortaya c¢ikan ve kiiresel ¢apta meydana gelen
cevresel felaketler, isletmelerin faaliyetlerinde daha dikkatli olmalar1 geregini
dogurmustur.

e Uluslararasi alanda imzalanan ticari anlasmalarda “siirdiiriilebilirlik” kavrami 6n
plana ¢ikmaya baglamistir.

e Uluslararas1 finans kuruluslarmin kredi kullanom kosullar1 igerisinde
“stirdiirtilebilirlik” kavrami kendine yer edinmeye baslamustir.

e Entegre Tedarik Zinciri YOnetimi baglaminda ¢evresel, sosyal ve ekonomik
gostergeler de yer almaya baglamistir.

e Yatirimcilarin yatirim karari almalarinda isletmelerin sadece finansal durumu
degil, sosyal ve ¢evresel durumlari da 6n plana ¢ikmaistir.

e Miisterilerin sosyal ve ¢evresel konulardaki duyarliligy, iirlin ve hizmet arzinda
isletmeleri daha hassas davranmaya yoneltmistir.

e Borsa kotasyon kosullar1 arasina finansal tablolarin beraberinde cevresel ve

sosyal gostergelerin de belirtilmesi sart1 koyulmustur.

7 Thomas Clarke and Stewart Clegg, (2003), Management Paradigms for The New Millennium,
International Journal of Management Reviews, 2/1, Mayis, pp: 45-64, ss.60-61.

18 Cagr1 Aksoy, (2013), Siirdiiriilebilirlik Performansimin Degerlendirilmesine Yonelik Olcek Onerisi ve
Tiirkiye deki Isletmelerde Uygulamast, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisi, Marmara Universitesi,
Istanbul, ss.1-2.



e Uzun donemde igletmelerin siirekliligi gevresel, sosyal ve ekonomik kaynaklarin
etkili sekilde kullanmas1 6n plana ¢ikmis olup bu {i¢ alanda da es zamanli olarak

rekabet avantaji kazanilmasi gerekliligi 6nemli bir ger¢ek haline doniismiistiir.

Stirdiiriilebilirligin  gergeklestirilmesi igletmeler seviyesinde onemli oldugu
kadar makro seviyede de ayni1 sekilde 6nem arz etmektedir. Dolayist ile devlet ve toplum,
toplumsal yarar gdsteren faaliyetlerin siirekliligini hedeflemektedir. Bu baglamda
strdiiriilebilirligi  saglayan isletmelerin nicel olarak artmast makroekonomik

perspektiften de saglikli bir ekonominin gdstergesi olacaktir. '

Stirdiirtilebilirlik 6zelligini tagiyan isletmelerin sayisinda meydana gelen artis ile
birlikte ekonomik sistem, igletmeler ve paydaslari da bu durumdan ¢esitli faydalar
saglayacaktir.?’ Isletmelerin, toplumun ihtiyaglarin1 karsilamakla beraber yiiksek
verimlilik saglamak ve biitiin paydaslarmin refahin1 artrmak temel hedefleri
arasindadir.?! S6z konusu hedefler gergeklestirilirken siirdiiriilebilir kalkinma saglanmasi
acisindan ise sosyal, ¢evresel ve iktisadi politikalarin birbirleri ile uyum igerisinde olmasi
gerekmektedir.??> Bu baglamda isletmeler agisindan siirdiiriilebilirlik stratejik bir dnem
tasimaktadir. Isletmelerin gelecek yillarda da siirdiiriilebilir faaliyetlerine devam etmeleri
stratejik anlamda, siirdiiriilebilir kalkinma ve rekabet avantaji iliskilerini de beraberinde

devam ettirecegi diisiiniilebilir.?’

Kiiresellesen diinyada ik, din, dil, cografya fark etmeksizin insanlik ortak
degerler ¢evresinde bulusmus olup, is diinyasi da bu durumdan paymi almstir.
Dolayisiyla yeni diinyada “siirdiiriilebilirlik” kavrami is unsurlarinin vazgeg¢ilmezi haline
doniismiistiir.  Isletmelerin  uluslararast  alanlarda  hareket etmesi, iletisim
teknolojilerindeki gelisim ve igletmeler ile ilgili olumlu ya da olumsuz bilgilerin ¢ok daha

kisa siirede yayilmasi, isletmelere daha fazla sosyal ve cevresel sorumluluklar

9 Tuba Aslanbay, (2008), Kurumsalla§manzn Isletmenin Siirekliligi Uzerine Etkisi ve Bir Arastirma,
Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, s.50.

20 M. Serif Simsek, (2009), Isletme Bilimlerine Giris, Adim Matbaacihik, Konya, s.47.

21'S. Kadri Mirze, (2010), Isletme, Literatiir Bastm Yaym Dagitim, Istanbul, s.391.

22 Gelengiil Kogaslan, (2010), Stirdirilebilir Kalkinma Hedefi Cergevesinde Tirkiye’nin Rizgér Enerjisi
Potansiyelinin Yeri ve Onemi, Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Say1 4, 53-61, 5.53.

23 Robert G. Eccles and P. Krzus Michael, (2010), One Report: Integrated Reporting for Sustainable
Strategy, John Wiley & Sons Inc. s.133.



yiiklemektedir.?* Siirdiiriilebilirlik yaklasimi 1960’11 yillardan itibaren degerlendirilmeye
baslanmis ancak 1987 yilinda yayimlanmig Brundtland Raporu ile popiiler hale gelmistir.
Stirdiiriilebilirlik kavrami yaklasik 20 yildir bir¢cok kurumun, akademisyenlerin ve diger
is gruplarinin gozdesi olmustur. Bu anlayisin yayginlagsmasinda ve uygulanabilirliginin
olusumunda rol oynayan ¢ahismalar Tokgdz ve Once’ nin ¢alismasindan uyarlanarak

Tablo 1. 1°de kronolojik olarak belirtilmistir.*

Tablo 1. 1: Siirdiiriilebilirligin Olusumuna Katki1 Saglayan Caligmalar

YIL | CALISMALAR ACIKLAMA

1972 | Birlesmis Milletler insan Birlesmis Milletler tarafindan diizenlenen konferansta ekonomik
Cevresi Konferansi ve sosyal gelismelerin cevre ile baglantis1 degerlendirilerek®®
(United Nations cevrenin korunmasi ve gelistirilmesi igin diinya insanlara ilham
Conference on Human verecek ve yol gosterecek ortak bir bakis acis1 ve ortak ilkeler
Environment) gelistirilmesi ihtiyac1 iizerinde durulmustur. Bu baglamda,

kaynak kullaniminda kusaklararasi hakkaniyet, ekonomik ve
sosyal gelisme ile ¢evre iliskisini vurgulayan gesitli ilkeler
gelistirilmistir. Bu ilkeler, siirdiiriilebilir gelismenin temel
dayanaklarina vurgu yapmaistir.

1977 | Uluslararas1 Caligma Mart 2000 yilinda revize edilmis olup s6z konusu uluslararasi
Orgiitii Cokuluslu belgede yer alan ilkeler cokuluslu sirketlere, hitkkiimetlere, is¢i ve
Sirketler ve Sosyal isveren kuruluslarmma, istihdam, egitim, g¢alisma ve yasam
Politika ile Tlgili lkeler kosullar1 ve isci-igveren iliskileri gibi alanlarda yol gdsterici
Uglii Bildirgesi. tavsiyelerde bulunulmustur.

1987 | Diinya Cevre ve WCED tarafindan yiiriitiilen caligmalarin sonucunda “Ortak
Gelisme Komisyonu Gelecegimiz Raporu (Our Common Future)” yayimlanmgtir.?’
(The World Bu rapor daha sonra Brundtland Raporu olarak tanimlanmig
Commission on raporda siirdiiriilebilir gelismenin saglamasinda stratejik eylem
Environment and planlarmim olusturulmas: gerekliligi*® ve yaygin olarak bilinen ve
Development_WCED) pek cok atif alan ve genel kabul goren tanimi yer almistir. Cevre

ve gelisme konular1 birlikte ele alinarak siirdiiriilebilir gelisme
icin kiiresel bir eylem plani olusturulmasina zemin hazirlamstir.
1989 | CERES ilkeleri Cevrenin korunmasi ve kirliligin azaltilmast ile ilgili etik ilkeleri
igermektedir.

24 Elif Seckin, (2009), Siirdiiriilebilir Gelisme ve Kalkinma, Kurumsal Yéonetim Dergisi, Say1:7, s.26-27.
2> Nuray Tokgdz ve Saime Once, (2009), Sirket Siirdiiriilebilirligi: Geleneksel Yonetim Anlayisina
Alternatif, Afyon Kocatepe Universitesi, I.LB.F. Dergisi (Cilt: 11, Say1, 1), s5.259-261.

26 Recep Bozlogan, (2005), Siirdiiriilebilir Gelisme Diisiincesinin Tarihsel Arka Plani, Sosyal Siyaset
Konferanslari Dergisi, s.1015.

27 Betiil Giir, (2012), Siirdiiriilebilir Kalkinma, Kurumsal Sosyal Sorumluluk ve Tiirkiye’de Mikro
Finansman Uygulamalar1, Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Y1l: 11 Sayr: 21 Bahar
2012/ 1 ss.87-106, s.89.

28 Subhabrata Bobby Banerje, (2002), Contesting Corporate Citizenship, Sustainability and Stakeholder
Theory: Holy Trinity or Praxis of Evil?, Presented at the Academy of Management Conference, Denver,
August 9-13, s.4-5.
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Tablo 1. 1: (Devam) Siirdiiriilebilirligin Olusumuna Katki Saglayan Calismalar

1992 | Yeryiizii Zirvesi 179 {ilkenin Devlet ve hiikiimet baskanlar1 ile birlikte binlerce
(Earth Summit) resmi temsilcinin katilimiyla gergeklesen bu zirvede bes dnemli
uluslararas1 belge kabul edilmistir. Bu belgelerden birisi olan
“Giindem 217 ile uluslararasi alanda ve uluslarin kendi igerisinde
olusan esitsizligin, yoksullugun, kit kaynaklarin 6nemine
deginilerek?® gelisme ve g¢evre konularmin kiiresel diizeyde
isbirligi yapilarak ¢oziilebilecegini ve politika yapicilarina biiyiik
sorumluluk  distiigiini  ortaya  koymustur.  Stockholm
Konferansinda daha ¢ok ¢evre konularma sorun odakli bir
yaklasim benimsenmigken Rio’da dogal kaynaklara dayali
sirdiiriilebilir ekonomik biiylime ile insan kaynaklarinin
gelistirilmesini benimseyen entegre bir yaklasim segilmistir.
Siirdiirtilebilir gelisme kavrami ayrintili ve kapsamli bir sekilde
ortaya konmus ve katilimci mekanizmalarin ve siireclerin
Birlesmis Milletler, hiikimetler ve diger tim kurulus ve
kurumlarca benimsenmesini saglamistir.

1992 | BM Cevre Programi Mayis 1997de revize edilmis olan bu bildiri, diinya finans
(UNEP) ve Finans hizmetleri sektoriiniin  6nde gelen kuruluslar1 tarafindan
Girisimi imzalanmis ve c¢evrenin korunmasi yoniinde sorumluluk ve

igbirligi onermektedir.

1994 | Uglii Sorumluluk (Triple | Bu kavram ilk kez 1994 yilinda John Elkington tarafindan

. onerilmistir. Uglii performans veya iiclii sorumluluk kavrami,
Bottom Line) . .
isletmelerin finansal sonuglarinin yani sira gevresel ve sosyal
sonuglarmi da raporlamasi gerektirir.

1997 | Kyoto Protokolii Kiiresel 1smma ve iklim degisikligi konusunda miicadeleyi

saglamaya yonelik uluslararasi bir ¢cercevedir. Birlesmis Milletler
Iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi kapsaminda imzalanmustir.
Kyoto Protokoliinin  amaci, atmosferdeki sera gazi
yogunlugunun, iklime tehlikeli etki yapmayacak seviyelerde
dengede kalmasini saglamaktir.

2000 | OECD Uluslararasi Bu uluslararasi belgede ¢ok uluslu igletmelerin yatirim yaptiklari
yatirimlar ve Cokuluslu iilkeye ve bu iilkede yasayan topluma karsi sorumluluklar
Isletmeler Bildirgesi ortaya konulmustur.

2001 | Siirdiiriilebilir Gelisme Isletmelerin diinyaya katk1 ve etkisinin bir 6l¢iim yolu olarak
Diinya Is Konseyi (World | sebep olduklar sosyal ve cevresel maliyetlerini isletme
Business Council for hesaplarina dahil etmeleri gerektigi 6ne siiriilmiistiir.

Sustainable Development).

2002 | Diinya Siirdiiriilebilir Rio Konferansi’'ndan 10 yil sonra 26 Agutos-4 Eylil 2002
Gelisme Zirvesi (World tarihlerinde ~ Johannesburg’da  gergeklestirilen “Diinya
Summit on Sustainable Siirdiiriilebilir Kalkinma Zirvesi” nde (World Summit on
Development). Sustainable Development), dogal kaynaklarm kullanimi ile

kalkinma ve gevre arasindaki iliskiler ele almmustir.>°

2002 | OECD Cevre Parlamento | Giindem 21’in 27 ilkesi gelistirilmistir. Diinyay1 daha iyi hale
Komisyonu (Parlimentary | getirmek i¢in ekonomik gelismede isletmelere bir rol ve nem
Commisioner for the atfedilmistir.

Environment)

2R. Quentin Grafton, vd., (2004), Financing sustainable development: Country Undertakings and Rights
for Environmental Sustainability CURES, Ecological Economics 51: 65— 78, 5.66.

30 Fatih Cemrek ve H. Naci Bayrag, (2013), Siirdiiriilebilir Kalkinma Skorunun Hesaplanmasi, Eskisehir
Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 14(2), 131-152, ss.135-136.
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Tablo 1. 1: (Devam) Siirdiiriilebilirligin Olusumuna Katk1 Saglayan Caligsmalar

2012 | Birlesmis Milletler Birlesmis Milletler onciiliigiinde 20-22 Haziran 2012 tarihlerinde
Siirdiiriilebilir Kalkinma Brezilya'nin Rio De Janerio kentinde gergeklestirilen, “Rio + 20”
Konferansi’'nda (UNCED) | Birlesmis Milletler Siirdiiriilebilir Kalkinma Konferansi’nda
(UNCED), onceki konferanslarda alinan kararlarin uygulanacag:
yinelenmis ve konferans sonunda “Istedigimiz Gelecek” adli
sonug¢ bildirgesi yayimlanmistir. Bildiride, siirdiiriilebilir
kalkinmanin gergeklestirilebilmesi igin ekonomik, sosyal ve
gevresel etkenlerin uyumunun saglanmasi ve toplumun biitiin
kesimlerinin siirdiiriilebilir kalkmmanin gergeklestirilmesinde
onemine deginilmistir.’!

Kaynak: Tokgdz ve Once, 2009: 259-261.

1.3. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI

Kiiresellesme ve beraberinde gelisen teknoloji isletmelerin davraniglari tizerinde
onemli etki yaratmistir. Kiiresellesme isleri dnceki donemlere gére daha goriiniir hale
getirmis olup, isletmelere sorumluluk alma konusunda farkli boyutlar kazandirmistir.>?
Bu baglamda isletmelerin ekonomik deger yaratmasinin yaninda yasam standartlarmi
yiikselten mal ve hizmet tiretimi ile birlikte siirdiirdiikleri faaliyetlerden dolay1 sebep
olduklar1 sosyal ve cevresel sorunlar1 en aza indirmeleri bakimindan etkin olarak
calismalarmi gerektirmistir.*® Bu durumun sonucu olarak siirdiiriilebilirlik kavrami
onemli hale gelmis ve bu baglamda ¢aligmalar 1987 yilinda yayimlanan Brundtland
Raporu’nda degerlendirilmis olup, gelecek kusaklarm ihtiyacglarmi karsilamalarina engel
olmadan bugiiniin ihtiyaglarini karsilamak olarak tanimlanmistir.>* Daha sonraki yillarda
ise s0z konusu kavram artan ¢evresel ve sosyal paydas baskilari ile birlikte bir kurumun
varhigin1  siirdlirebilme kabiliyeti olarak algilanmaya baglamis ve kurumsal
siirdiiriilebilirlik 6n plana ¢ikmustir.* Literatiirde “Kurumsal Siirdiiriilebilirlik” kavrami

ile ilgili ¢esitli tanimlamalar bulunmaktadir ve bunlarin bazilar1 asagida belirtilmistir.

31 H. Hayrettin Tiras, (2012), Siirdiiriilebilir Kalkinma ve Cevre: Teorik Bir Inceleme, Kahramanmaras
Siit¢ii Imam Universitesi IIBF Dergisi, Sayi: 2, 57-73, 5.64.

32 Michael Blowfield ve Alan Murray, (2008), Corporate Responsibility: A Critical Introduction, Oxford
University Press, Oxford, s.87.

3 Tobias Hahn and Mandy Scheermesser (2006), Approaches to Corporate Sustainability Among German
Companies, Corporate Social Responsibility and Environmental Management (in press), s.2.

3 Sally Russell vd., (2007), Understanding Corporate Sustainability, Corporate Governance and
Sustainability, s.37

35 Kai Hockerts, (2001), Corporate Sustainability Management — Towards Controlling Corporate
Ecological and Social Sustainability, Sustainability at the Millenium: Globalization, Competitiveness and
the Public Trust, January 21-25, 2001 Ninth International Conference of Greening of Industry Network
Bangkok, s.3
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Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, isletmelerde uzun vadeli deger yaratmak amaciyla
ekonomik, c¢evresel ve sosyal faktorlerin kurumsal yonetim ilkeleri ile birlikte isletme
faaliyetlerine ve karar mekanizmalarina uyarlanmasi ve bu konulardan kaynaklanabilecek

risklerin yonetilmesidir.

Kargin ve arkadaglarma gore: Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, geleneksel biiylime
ve kar maksimizasyonu yonetimine alternatif olarak ortaya ¢ikmis ve gelismekte olan bir

yonetim bi¢imi olarak tanimlanmustir.’’

Wilson’a gore Kurumsal Siirdiiriilebilirlik,
isletmenin biliylimesini ve karliligini kabul etmekle birlikte ekonomik gelisme, cevresel
koruma ve sosyal adalet gibi ulusal amaglar1 izlemektir.®® Dyllick ve Hockerts ise
kurumsal siirdiiriilebilirligi, ekolojik ve sosyal siirdiiriilebilirligin bir karmasi olarak
tanimlamistir. Ayrica, isletmelerin kisa siireli kazanglar yerine, uzun siireli kazanglara
yonelmeleri gerektigini belirtmislerdir.’ Sancar’a gére: Kurumsal Siirdiiriilebilirlik ise
firsatlar1 degerlendirerek ve riskleri yoneterek uzun vadede hissedar degeri olusturan bir
yaklasimdir. Isletmelerin siirekliligini saglamaya hizmet ederken onlarin karliliklarmim
da siirdiiriilebilir olmasmna olanak tanmmaktir.*® Schategger ve arkadaslarma gore:
Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, mevcut sistemde yasanan verimsizlikler, karar stirecindeki
zayiflik ve sistemin hesap verebilirlik alani ile ilgili eksikliklerin giderilmesi agisindan
ortaya ¢ikan bir ydnetim kuramidir.*! Ozgii¢, kurumsal siirdiiriilebilirligi, isletmelerin
ekonomik faaliyetlerinin yaninda sosyal ve cevresel alanlar iizerine yonelmesi ve
isletmelerin, devlet otoritelerinin ve toplumun ortak bir ¢alismasi olarak tanimlamistir. *?
Roca ve Searcy’e gore: Kurumsal Siirdiriilebilirlik, isletmelerin ve paydaslarmin
giinimiizdeki gereksinimlerinin karsilanmas1 ve isletmelerin gelecekte ihtiyag

duyabilecegi dogal kaynaklarin korunmasi ve gelistirilmesine imkan veren isletme

36 Borsa Istanbul, (2015), BIST-Siirdiiriilebilirlik Endeksi.

37 Sibel Kargin vd., (2013), Entegre Raporlama: Yeni Bir Raporlama Perspektifi, Muhasebe ve Vergi
Uygulamalar: Dergisi, muvu2013/1, s.35.

38 Mel Wilson (2003), Corporate Sustainability: What is It and Where does It Come from?, Ivey Business
Journal, March/April, ss.1-5, s.1.

% Thomas Dyllick and Kai Hockerts, (2002), Beyond the Case for Corporate Sustainability, Business
Strategy and the Environment, 11: 130-141, s.132.

40 Gaye Ash Sancar, (2013), Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Baglammda Kurumsal Yoénetisim: Kavramin
Dogusu, Gelisimi ve Degerlendirilmesi, Galatasaray Universitesi Iletisim fakiiltesi, Selcuk lletisim: 8/1, s.1.
41 Stefan Schategger vd., (2006), Sustainability Accounting and Reporting: Development, Linkages and
Reflection, Sustainability Accounting and Reporting, Volume 21, pp 1-33, s. 15.

42 Erkan Ozgiig, (2009), Kurumsal Sosyal Sorumluluk Uygulamalar Kapsaminda IMKB — 30 Endeksi
Sirketleri, Sermaye Piyasas1 Kurulu Arastirma Raporu, s.3


http://link.springer.com/book/10.1007/978-1-4020-4974-3
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faaliyetlerinin benimsenmesidir.*?

Marrewijk’e gore: Kurumsal Siirdirilebilirlik,
cevresel ve sosyal konularin isletme faaliyetleri ve isletmenin paydaslar: ile etkilesim
halinde olmas: siirecidir.** Signitzer ve Prexl ise kurumsal siirdiiriilebilirligi, ekonomik,
sosyal ve gevresel degerler arasinda bir biitiinliikk saglamak amaciyla yapilan igletme

calismalarmin planl ve programli bir yonetim siireci olarak tanimlamislardir.*

Literatiirde belirtilen tanimlamalardan yola ¢ikarak Kurumsal Siirdiirtilebilirlik;
isletmelerin siirekliligini saglamak {izere, salt ekonomik kar amacinin yaninda sosyal ve
cevresel faaliyetlere de yonelerek bugilinkii ihtiyaglarini karsilamakla birlikte gelecekte
kullanilabilecek kaynaklarin korunmasi ve gelistirilmesine olanak taniyacak faaliyetleri
gerceklestirmek ve isletmenin canli bir varlik olarak varlik karliligmi siirdiirme ¢abasi

olarak tanimlanabilir.

1.4. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIGIN TEORIK CERCEVESI

Kurumsal siirdiiriilebilirlik kavrami temel olarak paydas teorisi ve mesruluk
teorisi ¢ergevesinden olusmaktadir. Paydas Teorisi; isletmeden faydalanan ya da
faydalanamayan, haklar1 goz oniinde bulundurulan ya da dikkate deger goriilmeyen,
isletme ile ilgili bulunan kisiler olarak tanimlanabilir. S6z konusu kisiler isletmenin
stirekliligi agisindan 6nem arz etmektedir. Paydas teorisi, isletme ortaklarinin menfaatleri
ile birlikte, isletme tarafindan etkilenen ya da isletmenin etkisi altinda kalabilen biitiin
paydaslarin menfaatlerinin gozetilmesini ve korunmasini ifade etmektedir. Isletmenin

rakiplerine kars1 rekabet avantaji elde etmesi ise bu sayede saglanabilir.*®

Kurumsal siirdiiriilebilirlik baglaminda ise, paydaslarin ihtiyacglarini karsilamak

iizere olanaklardan taviz vermeksizin isletmenin dogrudan ya da dolayli bir sekilde

43 Laurance Clement Roca and Cory Searcy, (2012), An Analysis of Indicators Disclosed in Corporate
Sustainability Reports, Journal of Cleaner Production, (20), 103-118, s.104.

4 Marcel Van Marrewijk, (2003), Concepts and Definitions of CSR and Corporate Sustainability: Between
Agency and Communion, Journal of Business Ethics, 44 (2),95-105, s.102.

45 Benno Signitzer ve Anja Prexl, (2008), Corporate Sustainability Communications: Aspects of Theory
and Professionalization, Journal of Public Relations Research,20 (1),1-19, s.3.

46 Amy J. Hillman and Gerald D. Keim, (2001), Shareholder Value, Stakeholder Management and Social
Issues: What"s the Bottom Line?, Strategic Management Journal, Say1: 22, pp.125-139, s. 127 — 128.
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paydaslarin ihtiyaglarmin karsilanmasi olarak ifade edilebilir.*’ Isletme; sosyal, cevresel
ve eckonomik degerlerini verimli kullandig1 oOl¢iide kurumsal siirdiiriilebilirlik
saglanabilir, paydaslarin gereksinimleri kargilanir ve uzun siireli deger yaratimi

gerceklestirilebilmesi miimkiin hale gelir.*®

Mesruluk Teorisi, toplumun bir 6gesi olan bir olgunun, toplumun deger yargilar1
ile uyumlu olmasi olarak ifade edilebilir.** Mesruluk kavramini; sosyal degerler, normlar
ve inanglar diizeni igerisinde bulunan bir isletmenin, istenilebilir faaliyet ve
davranislara yonelik genellestirilmis algilar olarak tanimlamak miimkiindiir. Dolayis1
ile isletme gerceklestirdigi faaliyetleri ile toplum ile iliski icerisinde oldugu miiddetce,
topluma bagl bir sekilde devam ediyorsa ve toplum tarafindan kabul gérmiis ise mesruluk

isletmenin canli bir varlik olmasmin kaynagmi olusturur.>

Isletmenin sosyal, cevresel ve ekonomik baglamda gerceklestirdigi faaliyetlerin
stirdiiriilebilirligi, isletmenin var olus kaynagi olan mesrulugunu destekler bigimde olmasi1
gerekmektedir. Isletmelerin toplum tarafindan kabul géormeyen faaliyetlerde bulunmas,
isletmelerin mesrulugunu sonlandiracagi gibi paydaslarin beklentilerini ve menfaatlerini

de olumsuz etkileyerek kurumsal siirdiiriilebilirliklerini yitirmelerine yol agar.>!

1.5. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK MODELLERI

Calismanin bu kisminda igletmelerin siirekliliklerini saglamalarinda yardimci
olabilecek kurumsal siirdiiriilebilirlik modelleri sunulacaktir. Isletmelerin icinde

bulunduklar1 piyasa unsurlari, faaliyet gosterdikleri sektorel farkliliklar ve her isletmenin

47 Serdar Siinnetcioglu, (2013), Siirdiiriilebilirlik Kapsaminda Yivecek ve Igecek Isletmelerindeki
Uygulamalar: Izmir’'deki Restoran Isletmelerinin Siirdiiriilebilir Restoran Isletmeciligi Kavramina
Yaklasimlarimn Degerlendirilmesi, Yiiksek Lisans Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Dokuz Eyliil
Universitesi, Izmir, s.30.

4 M. Jones Thomas, (1995), Instrumental Stakeholder Theory: A Sythesis of Ethics and Economics,
Academy of Management Review, Vol:20 No: 2, pp: 404-437, s. 421 - 422.

49 John Dowling and Jeffrey Pfeffer, (1975), Organizational Legitimacy: Social Values and Organizational
Behavior, Pacific Sociological Review, Ocak Sayisi, Vol:18, No:1, ss: 122-136, s.122

50 Mark C. Suchman, (1995), Managing Legitimacy: Strategic and Institutional Approaches, Academy of
Management Review, Cilt: 20, Say1: 3, ss. 571-610, s. 571.

51 QOliver Salzmann, (2006), Corporate Sustainability Management in Energy Sector, Gabler Publishing,
Berlin, s.18.
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yapisina uygun bir kurumsal siirdiiriilebilirlik modeli olmamasindan dolayi literatiirde en

cok kullanilan kurumsal siirdiiriilebilirlik modellerinden bazilar1 agiklanacaktir.

1.5.1. Stead ve Stead Modeli

Siirdiiriilebilir kalkinmanin igletmenin bir 6gesi olmasi gerektigini ifade eden bu
model, isletmelerin uzun vadeli déonemde siirdiiriilebilirligini saglayan bir kapsam
sunmaktadir. Isletmeler toplumun bir pargasi olup siirekliliklerini saglamak i¢in uymalar1
gereken bazi kurallar bulunmakta ve isletmeler s6z konusu kurallara uyduklar1 6lgiide
stirdiiriilebilirliklerini korumalar1 miimkiin olabilmektedir. Bu durum isletmelerin kendi
sorumluluklar1 ile ekonomik kar elde etme ihtiyaglarmi biitiinlestirmesine olanak tanir.

Temel olarak kurallar asagidaki gibi siralanabilmektedir:>?

e Biitiinliikk: Yasadigimiz gezegende birbirine bagli ve alt sistemler arasinda
denge saglamak suretiyle siirdiiriilebilirligin saglanmasi1 miimkiindiir.

e Gelecek Nesil: Gelecek nesilleri degerli gormek ve karar alma asamasinda
dikkate almak ekonomik ve ekolojik dengenin saglanmasi i¢in 6nem arz
etmektedir.

e Toplum: Toplum, birey, kurum ya da kuruluslardan meydana gelmektedir.
Toplumu olusturan birimlere verilen deger ekosistemlerin dengede kalmasini
saglayacaktir.

o Kalite: Kalite iiriin ve hizmetlerin nasil olmas1 gerektigini gosteren bir algi olup
dolayisi ile standartlara uygunluk olarak ifade edilebilir.

e Kiiciik Boyutluluk: Insanlarm yasamakta oldugu gezegende niifus arttik¢a
ekonomik faaliyetlerde de artis meydana gelecek dolayisiyla katlanilan yiik

artmis olacak olup kiiciik boyutlu diisiinceler ile hareket etmek gerekmektedir.

52 Richard Welford vd., (1998), Towards Sustainable Pruduction and Consumption: A Literature Review
and Conceptual Framework for The Service Sector, Eco-Management and Auditing 5, pp.38-56, s.47.
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1.5.2. Shrivastava ve Hart Modeli

Bu modelde isletmenin agik bir misyon ve vizyona sahip olmasi gerektigi
vurgulanmakta ve siirdiiriilebilirligi isletmenin amaci haline getirerek caligmalarini
devam ettirmesinin, silirdiiriilebilir  kalkinmanin  gergeklestirilebilmesine  katki
saglayacagi belirtilmektedir. S6z konusu modelde problemler karsisinda kalict ¢6zim

yollar1 aramak énem arz etmektedir.”

1.5.3. Gladwin ve arkadaslan

Gladwin ve arkadaslar1 isletmelerin sosyal siirdiiriilebilirlik kriterlerine gore
yeniden yapilandirilmasi gerektigini ve bunun saglanmasi i¢in de gii¢lii bir doniisiimsel
liderlik yapismin olmasi1 gerektigini belirtmektedir. Siirdiiriilebilirligin saglanmasi
konusunda, siirdiiriilebilir bir performans i¢in orgiitsel bir uzmanhgin (planlama,
degerlendirme ve 6lgme sistemleri gibi) gelistirilmesini dngérmektedirler. Siirdiriilebilir
performansin artirilabilmesi i¢in paydaslar1 tegvik etmek amaciyla odiillendirmeler

yapilmalidir.>*

33 Paul Shrivastava and Stuart Hart, (1995), Creating Sustainable Corporations, Business Strategy and the
Environment, Vol. 4,154-165, s.154.

> Thomas N. Gladwin vd., (1995), Beyond Eco-Efficiency: Towards Socially Sustamable Business,
Sustainable Development, Vol. 3, 35-43, s.42.



Tablo 1. 2: Siirdiiriilebilir Isletme Tasaris1

YARA-BANDI DAHA CiDDi COZUMLER DERIN DEGIiSiM

METODU (GECICI

ONLEMLER)

MISYON Atiklarin ve Cevresel Siirdiiriilebilirligin
emisyonlarin | destegin temel sirket amaci olarak
azaltilmasmi deger olmast kabul edilmesi
amaglamak

STRATEJI Kirletici Yesil ig ve Kuzey iilkelerde
islerin iiriinlere yatirim | materyal tiiketimini
temizlenmesi | yapmak azaltmak, giineyde
ya da ortadan pazarlar olusturmak
kaldirilmasi

YETKINLIK Yesil(cevreci) | Yesil Sirketin
iiretim teknolojiler strdiirtilebilirlik
teknikleri iiretmek konusunda yeniden
kullanmak amaciyla sekillendirmek

igbirligi
yapilmasi

YAPI/SISTEMLER Cevrenin Cevre Tam maliyet hesabi
fonksiyon performansinin
olarak kabul odiillendirilmesi
edilmesi

SURECLER/KULTUR | Kirliligin Uriinleri Paydas entegrasyonu
Onlenmesi sahiplenme ve

gevresel
tasarimlar
uygulamasi

PERFORMANS Cevre Cevresel Stirdiiriilebilirlik
denetimi performansin temel performans

halka olarak gosterilmesi
duyurulmasi
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Kaynak: Shrivastava and Hart, 1995: 163.

1.5.4. Callens ve Tyteca Modeli

Callens ve Tyteca, cevresel, sosyal ve ekonomik olarak bilinen {i¢ boyutlu genel
stirdiiriilebilirlik gostergelerini kullanarak siirdiiriilebilirligin s6z konusu ii¢ seviyede
dlciilebilecegini belirtmis® ayrica ekonomik, sosyal ve ¢evresel gdstergelerin yanina bir
de genel siirdiiriilebilirlik gostergesi eklemistir. S6z konusu boyut ve seviyelerde
Ol¢limiin yapilmasi gerektigini belirten Callens ve Tyteca’nin; ekonomik, sosyal, cevresel

ve genel siirdiiriilebilirlik gostergelerinin yer aldigi model Tablo 1. 3’ te belirtilmistir.>®

53 Isabelle Callens and Daniel Tyteca, (1998), Towards Indicators Of Sustainable Development For Firms—
A Productive Efficiency Perspective, Ecological Economics, Volume: 28, pp: 41-53, s.44.
% Welford vd, a.g.m, s.47.
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EKONOMIK SOSYAL CEVRESEL GENEL
GOSTERGE | GOSTERGE | GOSTERGE | SURDURULEBILIRLIK
GOSTERGESI
SEVIYE  1: | Katma deger Isgiicii Yasam déngiisii
URUN, Pazar pay yogunlugu degerlendirmesi
URETIM Ekonomik Calisma
SURECI yasam omrii kosullar1
Miisteri
memnuniyeti
SEVIYE 2: | Katma deger Calisma Cevresel etki Siirdiiriilebilir kalkinma
FABRIKA. Karlilik, kosullari, degerlendirmesi, | kayitlari
FiIRMA Pazar pays, Isgiicii Uretimsel
Marka imaji, yogunlugu, etkinlik,
Net liretim, Verimlilik, Performans
Yillik ciro, Istihdam, gbstergeleri,
Sevkiyat degeri | Ortalama licret, | Bilimsel
Is kazalari, gostergeler,
Devamsizlik Cevre
muhasebesi
SEVIYE 3: | Gayrisafi Milli | Net ekonomik Net ulusal hasila | Siirdiiriilebilir refah
SEHIR, Hasila refah, Ulusal gevre endeksi
ULKE Igsizlik hesaplar1 Zayif suirdiiriilebilir
gostergeleri

Kaynak: Welford vd, 1998: 47, Callens and Tyteca, 1998: 44.

1.5.5. Van Someren Modeli

Van Someren modeli ile siirdiiriilebilirligin ¢evresel boyutu ile iliskili olan
iirtinlerin geri donilisiimii ve yeniden iiretimine dikkat cekilerek bu konuda planlama
yapilmasinin 6nemi vurgulanmistir. S6z konusu model isletmelere uzun vadede gevresel
atiklarin geri doniisiimii, maliyetlerin minimizasyonu ve {riin-siire¢ yeniliklerinin
iyilestirilmesi gibi cevresel misyon kazandirmaktadir. Isletmelerin kurumsal
strdiiriilebilirlik c¢alismalarina baglama evrelerinde s6z konusu modelin planlama

asamasina dahil edilmesi ve uygulamaya konulmasimin gerekliligi belirtilmistir.>’

57 Taco C.R. Van Someren, (1995), Sustamable Development And The Firm: Organizational Innovations
And Environmental Strategy, Business Strategy And The Environment, Vol:4, pp:23-33, 5.23.
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1.5.6. Welford Modelleri

Welford, kurumsal siirdiiriilebilirlik alaninda iki model olusturmus olup birinci
modelde; isletmelerin siirdiiriilebilirligine iliskin ti¢ boyut (kisiler, gezegen ve iiriinler)
iizerinden bir yontem gelistirmistir. Kisiler {izerinden sosyal boyut, gezegen iizerinden
cevresel boyut, tiriinler iizerinden ise ekonomik boyut ile ilgili degerlendirme yapmustur.
S6z konusu modelde temel amag¢ olumsuzluklarin en aza indirilmesi ve karin maksimum
seviyeye c¢ikarilmasidir. Model amagclar1 belirli araclar {izerinden degerlendirip 6l¢iim
imkani1 vermesinden ve roparlama olanagi tanimasindan dolay1 avantaj kazandirmaktadir.
Welford modeline ait ii¢ boyut iizerinden degerlendirilen amag ve araglar Tablo 1. 4’ te

belirtilmistir.>®

Tablo 1. 4: Welford’un 3 Boyutlu Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Modeli

BOYUTLAR | HEDEFLER ARACLAR
URUN e Mallar e Yasam dongiisi analizi
e Hizmetler e Fonksiyonellik
e Karlar degerlendirmesi
e Finansal
gostergeler/hesaplar
KiSILER e Isci ve isci uygulamalari e Personel politikalar1 ve
e Diger paydaslar denetlemeler

e Paydas degerlendirmesi ve
sosyal denetim

GEZEGEN |e C(Cevresel gelisme e Sirket ¢cevre yonetimi

e Tiirlerin korunmasi araglari

e Cevre denetimi

e Egitim ve kampanyalar

Kaynak: Welford vd, 1998: 46.

Welford ikinci modelinde ise kurumsal siirdiiriilebilirligin sosyal boyutunu ele
almis ve cevresel boyutlar ile birlikte degerlendirmistir. S6z konusu modelin g¢evre,
ekonomi ve esitlik gibi boyutlar1 dikkate almasi, her bir unsur i¢in ayri bir yontemin
olmas1 gerekliligini ve yontemlerin de islevsel araclar ile birlikte uygulamaya
konulmasmin gerekliligini belirtmistir. Kullanilmas1 gereken araglar ile uygun
seviyelerin tespit edilerek bir sonraki yil i¢cin planlamalar yapilmasi hedeflenmektedir.

Modelin fonksiyonellik boyutu ile her fonksiyondan saglanacak faydanim en tiist seviyeye

8 Welford vd., a.g.m, s.46.
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cikarilmasi amaglanmakta ve gliglendirme boyutu ile ise paydaslarm isletmenin 6nemli
bir degeri oldugu vurgulanmak ve takim g¢alismasinin olusturulmasi amaglanmaktadir.
Etik boyutunda da isletmenin seffaf ve hesap verebilir olmasmin gerekliligi 6nemli olup
isletmenin calisanlar1 siirdiiriilebilirlik konusunda egitilmelidir. Isletmenin amag ve

araclarmi belirten model Tablo 1. 5° te belirtilmistir.>®

Tablo 1. 5: Siirdiiriilebilir Kalkinmada Politika Alanlar1 ve Araglar

POLITIKA ALANI GOSTERGESEL ARACLAR
CEVRE e Yasam dongiisii analizi
Cevresel yonetim sistemi ve kontroller
Fonksiyonellik degerlendirmesi
Kaynak y6netimi

Takim ruhu olusturma

Katilim

Esit firsat

Haklarin bildirilmesi
Karlar/cirolar

Istihdam

Kalite

Uzun vadeli yatirim

Hedeflerin seffaflig

Sorunlara agik olma

Diiriistliik

Degerlerin bildirilmesi

Adil ticaret politikalar1 ve aktiviteler
Gelisime destek
Burslar/hibeler
Egitim/Gelistirme

Miisteriyi bilgilendirme
Toplum katkisi saglamak
Kampanyalar

GUCLENDIRME

EKONOMI

ETIiK

ESITLILIK

EGIiTIM

Kaynak: Welford, 1997: 196.

Literatlirde bu modele ait kriterler dikkate alinarak gelistirilmis baska modeller
de mevcuttur. Siirdiiriilebilir isletme faaliyetleri modeline; Norve¢ Cevre Bakanligi’nin
yaptig1 calisma ornek olarak gosterilebilir.®® Isletmelerin siirdiiriilebilirlik alaninda
kullanabilecegi s6z konusu modeller gelistirilerek uygulamada bu modellerin daha ¢ok
kullanilmasi isletmelere hem siirdiiriilebilir rekabet avantaji kazandirmis olacak hem de

isletmelerin firsatlar1 degerlendirerek basariy1 yakalama sanslarimi artiracaktir.

% Richard J. Welford,(1997) Hijacking Environmentalism: Corporate Responses to Sustainable
Development, Eartscan, Published by Taylor&Francis, London, ss.190-196.
%0 Welford vd., a.g.m., s.42.
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1.6 KURUMSAL SURDURULEBILIRLIGE KATKI SAGLAYAN
GELISMELER

Isletmelerin artan karlilik endisesi, yasal diizenlemeler ve paydaslarin
beklentileri, isletmeleri sosyal, ekonomik ve cevresel baskilara ¢oziim iiretmek igin

degisiklikler yapmaya yoneltmistir.°'

Yatirimeilar etkili bir kurumsal yonetimi ve
ozellikle de saglam igletme stratejilerini arastirmaktadir. Miisteriler iirtinlerin igerigini,
hangi kosullarda ve kimler tarafindan tiretildigini merak etmektedir. Devlet otoriteleri ve
toplumsal kesim, isletmelerin ¢evresel ve sosyal durumlari ile ilgili raporlamalara eskiye
oranla  daha fazla  egilim  gdstermektedir.®>  Ornegin, 2002  yilinda
PricewaterhouseCoopers’in  (PWC) Amerika’da 140 biyiik isletme iizerinde
gerceklestirdigi siirdiiriilebilirlik arastirmasi sonucunda; arastirmaya katilan isletmelerin
%75 min siirdiiriilebilirlik uygulamalarmi kabul etmelerindeki 6n plana ¢ikan ilk ii¢

neden; %90 itibar artisi, %75 rekabet avantaji ve %73 maliyetlerden tasarruf etme

seklinde bulunmustur.®?

Diinyada ve Tirkiye’de bulunan isletmelere siirdiiriilebilirlik anlayisini
yerlestirmeye yOnelik gerceklestirilen arastirmalarda elde edilen sonuglar birbirlerine
yakin goziikmektedir. Bu ¢caligmada, isletmelerde kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayisinin
olusturulmasma katki saglayan olusumlar icerisinde ilk siralarda bulunan; kurumsal
itibar, paydas beklentileri, yeni ekonomik anlayis, tiiketici tercihleri ve devlet

otoritelerinin degisen iglevi basliklar1 altinda degerlendirilecektir.

1.6.1. Kurumsal itibarin Giiclendirilmesi

Isletmelerin ge¢miste gerceklestirmis olduklar: faaliyetleri ve gelecege ydnelik
potansiyel olumlu beklentilerinin rakiplerine gore paydaslarina algisal olarak daha ¢ekici

olmas1 kurumsal itibar olarak nitelendirilebilmektedir. Kurumsal itibar, paydaslarin

1 Marc J. Epstein, (2009), Making Sustainability Work: Best Practices in Managing and Measuring
Corporate Social, Environmental, and Economic Impacts, Published by Berrett-Koehler Publishers, s.23.
62 Justin J. Keeble vd., (2003), Using Indicators to Measure Sustainability Performance at a Corporate and
Project Level, Journal of Business Ethics, 44: 149-158, s.149.

63 Bob Willard, (2003,) Next Sustainability Wave: Building Boardroom Buy-In, New Society Publishers,
s.35.



22

isletme hakkindaki diisiincelerinin duygusal bir yansimasi olup igletmeye rekabet avantaji
kazandiran maddi olmayan varliklarmdan birisidir.%* Bir isletmeye itibar, statii saglar ve

olumlu deger yaratir.®

Isletmelerin 6n plana ¢ikan ozellikleri olarak ifade edilebilen itibar, isletme
hakkinda bilgi sahibi olmayan ve olas1 potansiyel yatirimcilar acgisindan 6nemli bir
gosterge oldugu kabul edilmektedir. S6z konusu durum sermaye piyasasi i¢cinde gecerli

olup bahsedilen gruplar adma itibar kavram, yiiksek bir kazang algis1 yaratmaktadr.®

Isletmelerin siirdiirebilir girisimlerde bulunmasi, sosyal itibarlarmin giivence
altma alinmasina, kurumsal itibarlarinin artis egilimi géstermesine ve itibar konusundaki
risklerinin de azalmasina katki saglamaktadir. Isletmelerin s6z konusu faaliyetlerine olan
hassasiyetlerinin artmasi igletme ve isletmenin paydaglar1 arasindaki iletigimi
giiclendirmektedir. Etkili iletisimin gergeklestirilebilmesi i¢in paydaslarin beklentilerine
ozen gosterilmeli, dogru bilgilendirme ve egitim faaliyetlerine gayret gosterilmelidir.¢’
S6z konusu caligmalar ile isletme ve paydaslar1 arasinda etkili iletisim saglanmis olup
gelecekte kalici igbirlikleri olusturmalarina olanak taninacaktir. Bu durum ise isletmeler

icin siirdiiriilebilir rekabet avantaji elde etmede 6nemli bir rol oynayacaktir.®

1.6.2. is Etigi Ile Ilgili Beklentiler

Isletmelerde kurumsal siirdiiriilebilirlik calismalarm olusumuna katki saglayan
unsurlardan birisi de is etigi ile ilgili beklentilerdir. Etik kavrami; is yasaminda neyin

dogru neyin yanlis oldugunu, neyin yararh neyin zararlh oldugunu arastiran, bireysel ve

%4 Martine Musteen vd., (2010), Corporate Reputation: Do Board Characteristics Matter?, British Journal
of Management, Vol. 21: 498-510, s.498.

% David Van, (2013), Reputational Risk Management in the Corporate World, Keeping Good Companies
Risk Management Report, s.215

% Charles Fombrun, (1997), The Reputational Landscape, Corporate Reputation Review, Vol. 1 No.1-2,
s.6.

67 Patricia Martinez Garcia de Leaniz and Ignacio Rodriguez Del Bosque, (2013), Relational Capital: The
Role of Sustainability in Developing Corporate Reputation, Poceedings of the International Conference on
Intellectual Capital, January: 539-547, s. 541.

% Mohamed Bibri, (2008), Corporate Sustainability / CSR Communications & Value Creation: A
Marketing Approach, Master of Business Administration (MBA) Thesis, School of Management Blekinge
Institute of Technology, Blekinge Institute of Technology Karlskrona, , Sweden, Spring, s.33.
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grup davraniglarinda neyin iyi neyin kotii oldugunu diizenleyen ahlaki degerler ve
kurallar biitiinii olarak tamimlanmaktadir.®® Etik degerler zihinlerde dogru davranis
bicimleri uyandirmaktadir. Ancak hangi davranisin ya da degerin etik oldugunu

belirleyebilmek gogu kez zor bir tanim olmaktadir.”

Isletmelerin hemen her faaliyetlerini kapsayan etik konusuna, 1960’11 yillarda
dini yonlerden yaklasiliyordu. Daha sonraki yillarda sanayilesmenin artmasi ile birlikte
niikleer atiklardan ortaya c¢ikan kirlilikler gevresel problemler yaratmistir. Tiketici
beklentilerinin 6n plana ¢ikmasi ile birlikte etik kavraminin algilanmasinda farkli bakis
acilar1 ortaya cikmustir. Is adamlarmin 1970’lerde karsilastiklar1 cesitli problemler
karsisinda nasil davranmalar1 gerektigini agiklamaya basladigr bir donem olup bu
donemde etik kavrami; isletmelerin yonetim ve pazarlama gibi alanlarinda desteklenmeye
baslanmustir. izleyen yillarda ortaya ¢ikan riisvet, yaniltici reklamlar, olaganiistii fiyat
anlagmalari, ¢evresel konular ve {iriin giivenligi gibi baslica etik problemleri kendini
gostermektedir. Devlet otoritelerinin ekonomiye miidahalede bulunmadigi 1980’li
yillarda, isletmelere is etigi anlayisini yerlestirme calismalarmin arttigi ve uluslararasi

boyutta etik anlayisi calismalarinin yapildig: goriilmektedir.”!

Anglo-Amerikan isletmelerinin dnciiliiglinde 6zellikle de isletmeler ile dis gevre
arasindaki iliskilerin 6nemli hale geldigi 1990’11 yillarda diinyada is etigi yayilimi
goriilmektedir. Giiniimiize dogru gelindiginde ise, isletmelerin, uluslararasi 6zelliklerinin
artmasi, c¢alisanlarin ve is beklentilerinin farklilagmasi, toplumlarin ve isletmelerin
kiiltiirel yonlerinde meydana gelen degismeler, Orgiitsel degerlerin yeni formlarmin
bulunmasma yol acmistir. Bu baglamda isletmelerin, orglitsel etik ve etik davranis
kurallar1 hususunda calismalarini artirma yoniinde bir ¢aba igerisinde olduklart
gozlenmektedir.”? Yine de yapilan arastirmalar isletmelerin etik konusunda beklentilerin

altinda kaldigim gostermektedir. Ornegin, Ingiltere’de 2002 yilinda insan haklar1 ve gevre

% Elbeyi Pelit ve Yal¢in Arslantiirk, (2011), Turizm Isletmelerinin Is Etigine Yonelik Uygulamalarimn
Calisma Yeri Tercihindeki Onemi: Turizm Ogrencileri Uzerinde Bir Arastirma, Siileyman Demirel
Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.16, S.1, ss.163-184, 5.165.

0 Robert F. Hartley, (1993), Business Ethics Violations of the Public Trust, New York: Wiley, s.357.

71 Cetin Bektas ve Mehmet Ali Koseoglu, (2008), is Etigi ve Is Etiginin Yayilim Siireci, Siileyman Demirel
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.13, S.1, ss.145-158, ss.149-151.

72 Sibel Gok, (2008), is Etigi ile Is Ahlaki Arasindaki iliski ve Calisma Yasaminda Is Etigini Etkileyen
Faktorler, Uluslararast Insan Bilimleri Dergisi, Cilt:5, Sayi:1, ss.5-15.
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konusunda yapilan bir arastirmada, katilimcilarin yaklasik yarisindan fazlasiin sivil
toplum orgiitlerine inandigini, %13 niin siyasetcilere, %9 nun medyaya ve %6’sinin ise
isletmelerin agikladiklar bilgilere inandigin1 gostermektedir. Bu durum ise igletmelerin

etik konusundaki caligmalarmi artirmas1 gerektigini gdstermektedir.”

Bu yillardan
itibaren Amerika Birlesik Devletleri (ABD) basta olmak iizere biitiin diinyada meydana
gelen isletme skandallari, etik davranis ve kurallarinin 6nemini ortaya koymustur.
Ornegin, Enron, Arthur Anderson, Worldcom, Global Crossing ve Health South gibi
isletmelerde yasanan bu skandallar yatirimcilarin yalnizca isletmelerin karliligina itibar
gostermedigini ayn1 zamanda isletmelerin etik imajmma ve kurumsal itibarin
lekelenmesinden kaynaklanan risklere de deger verdigini gostermektedir.”* Meydana

gelen bu olaylar ve gelismeler, ekonomik amacglarin yaninda c¢evresel ve sosyal

beklentilerin de 6nemli oldugunu gostermektedir.

1.6.3. Ekonomik Anlayistaki Degismeler

Artan teknoloji ve gelismekte olan diinya ekonomisi, 1960’11 yillardan itibaren
artan sanayilesme silireci ile birlikte meydana gelen kiiresel cevre kirliligin ve
ekosistemlerdeki bozulmalarin 6nemli boyutlara ulagmasina yol agmistir. Yasanan soz
konusu olumsuz olaylar insanlarin biitiinsel anlamda kalkinma kavraminin farkina
varmasina olanak tanimmistir. Bu durum ise geleneksel ekonomik gelisme bigiminin
cevreye verdigi zararm ve kaynaklarmn bilingsiz kullaniminin diizeltilmesi i¢in 6nem arz
etmekte olup ekonomi, ¢evre, bilim, toplum ve kaynaklar1 kapsayan bir kalkinma

bigiminin gelistirilmesinin gerekliligini gdstermektedir.”

Stirdiiriilebilir ekonomi olarak tanimlanabilen; yeni ekonomik anlayis, Birlesmis
Milletler Cevre Programi (UNEP) tarafindan, “gelecek nesilleri onemli ¢evre risklerine

ve ekolojik kitliklara maruz birakmadan, uzun vadede insanlarin refahini artiracak mal

3 Ken Rushton, (2002), Business Ethics: A Sustainable Approach, Business Ethics: A European Review,
Volume: 11, Number: 2, April, pp: 137-139, s.137.

74 Halil Sayli ve Ozlem Yasar Ugurlu, (2007), Kurumsal Itibar ve Yonetsel Etik Iligkisinin Analizine
Yonelik Bir Degerlendirme, Siileyman Demirel Universitesi, Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi, Cilt: 12, Say1
3, ss 75-96, $5.85-90.

5 Jingfu Guo vd., (2010), Ecological Industry: A Sustainable Economy Developing Pattern, Journal of
Sustainable Development, Volume: 3, Number: 3, pp: 239-242, s.239.
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ve hizmetlerin iiretimi, dagitimi ve tiiketimiyle ilgili ekonomik etkinlikler sistemi” olarak

tanimlanmaktadir.”®

Yeni ekonomik modelin uygulanmasinda devlet otoritelerinin etkili ve isabetli
politikalarmin pay1 biyiiktiir. Bu baglamda ekonomik faaliyetlerin uygun kaynaklarla
yiriitiilmesi, siirdiiriilebilirlik i¢in énemli bir uygulama alant ve gelisim saglanmasi,
tiikketicinin korunmasi gibi 6nemli 6zelliklere sahip olunmasi gerekmektedir. Dolayis: ile
yapilan yatirimlarin amaci; altyapilarin olusturulmasi, kaynaklarin verimli kullanilmasi,
dogal alanlarin korunmasi ve dogal sermayenin gelistirilmesi olmalidir.”” Bu anlamda
etkili politika ve prosediirlerin uygulanmasi; hissedar dnceliginin paydas onceliginden
sonra gelmesi, igletmelere yonelik yeni yonetmelik ve diizenlemelerin yapilmasi, is
anlagsmalarmin giiglii hiikiimlerle desteklenmesi, tiiketicilerin giivence altima alinmasi,

ekonomik ve sosyal esitlige dnem verilmesi gibi konularla desteklenmektedir.”®

1.6.4. Tiiketici Beklentilerindeki Degisim

Tiketicilerin beklentileri ve satin alma davranislar1 igletmelerin ¢evreye ve
topluma daha duyarh iiriin ve hizmetleri sunmasi1 yoniinde degisim gostermektedir.
Tiketicilerin beklentilerini ve diislincelerini 6lgmek baglaminda bircok arastirma
yapilmistir. Ornegin 2010 yilinda 17 iilkede ve 17000 tiiketicinin katilimiyla National
Geographic tarafindan yapilan bir arastirmada; enerji kullanimi, ulasim metotlari, besin
kaynag ile ilgili tercihler, ¢evresel sorunlar ile ¢evre ve siirdiiriilebilirlik konusundaki
tutumlar arastirilmistir. Arastirma sonucunda; 10 tilkede tiiketicilerin siirdiiriilebilir tutum
ve davranislarinda artis tespit edilmis ancak Amerikali tiiketicilerin diger iilke
tiikketicilerine gore daha az duyarli olduklar1 belirlenmistir. Amerikali tiiketicileri Fransiz
ve Kanadali tiiketiciler takip etmis olsa da 2008 ve 2010 yillar1 itibariyle Hindistan,
Amerika ve Rusyali tiiketicilerin siirdiirebilir tiiketici davraniglarinda yiikselme

gdzlenmistir.”

76 Selim Cetiner, (2011), Yesil Ekonomi, Siirdiiriilebilir Kalkinma vs... Tarla/Sera: Aralik., s.81.

"7 Tim Jackson, (2011), Societal Transformations for a Sustainable Economy, Natural Resources Forum
Say1: 35, ss: 155-164, ss.162-163.

8 James Gustave Speth, (2012), American Passage: Towards A New Economy And A New Politics,
Ecological Economics, Volume: 84, pp: 181-186, s.184.

" James Coscone vd., (2010), Equipped to Sustain, Internal Auditor, December: 49-52, s.50.
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Yapilan aragtirmalar sonucunda elde edile veriler, isletmelere is stratejisi
olusturulmasi, kurumsal politikalar ve {iriin gelistirme siireci ile ilgili ipuglari, aragtirma
gelistirme faaliyetleri baglaminda siirdiiriilebilirligin yerel ve kiiresel pazarlarda rekabet

avantaji olarak uygulanabilecegi konusunda saglam kanitlar sunmaktadir.%°

1.6.5. Devlet Otoritelerinin Degisen Islevi

Devlet otoritelerinin siirdiiriilebilirlik faaliyetlerinde islevlerini tanimlamak
oldukca gii¢ bir konudur. Endiistrilesmenin yogun olarak yasandigi 20. Yiizyildan
giiniimiize dek meydana gelen kirlilik problemleri devlet otoritelerini cevresel ve tiiketici
haklarinin korunmasi yoniinde yeni diizenlemeler yapmaya yoneltmistir. Kiiresel
baglamda, siirdiiriilebilirligin kars1 karsiya geldigi bu zorluklar1 yenmede gerekli ¢6ziim
calismalarin1 uygulayabilecek yetkiye sahip olan devlet otoriteleri, siirdiiriilebilirligi

saglamada yeni diizenlemeleri ve vergilendirmeyi bir yontem olarak kullanmaktadir.

Devlet otoriteleri piyasalarmm davranislarini etkileyebilmekte ve ekonomik
konjonktiire bagli olarak yasanan teknolojik gelismeler de cevre ile ilgili anlayisin
degismesine yon vermekte olup yapilacak diizenlemelerin ise degisen sartlara gore esnek

hale getirilmesi gerekmektedir.®!

Ayrica, devlet otoritelerinin kurumsal diizenlemeler
etrafinda yogunlasarak, s6z konusu diizenlemeleri, amaglar1 ve stratejileri gelistirmeleri

onem arz etmektedir.®?

Devlet otoriteleri, diizenlemeleri degisen kosullara gore esnek hale getirmek
amaciyla raporlama faaliyetlerinden faydalanmaktadir. S6z konusu diizenlemelerle
politikalar, yasalar ve yonetmeliklere iliskin faaliyetler ve yasalara uyulmasi konusunda
gerekli olan bilgilere erisilebilmektedir. Elde edilen bilgiler yiikiimliiliikklere cevap
vermekte, piyasanin isleyisine katki saglamada ve belirli konularda kamuyu

bilgilendirmek amagl kullanilmaktadir. S6z konusu diizenlemelerle isletmeler; yasal

80 David V.J. Bell, (2002), The Role of Government in Advancing Corporate Sustainability, Background
Paper prepared by the Sustainable Enterprise Academy, York University, s.7.

81 Tracey Strange and Anne Bayley, (2009), Government and Civil Society in Sustainable Development:
Linking Economy, Society, Environment, OECD Publishing, s.121.

82 H. Hiiseyin Cevik, (2002), Kamu Yénetimi Basarisizlik Teorisi ve Elestirisi, Amme Idare Dergisi,
Cilt:35, Say1:3, s5.39-53, 5.42.
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olarak yayimlamak zorunda olduklar1 ¢gevresel raporlama, finansal verilerin kamuya ilan1
gibi etkinliklerle karliliklarint artirmaktadir. Ayrica, kurumsal itibarlarini koruma ve risk

yonetimi gibi konularda gerekli nlemleri almalarina da katki saglamaktadir. 3

Devlet otoritelerinin etkili ve esnek politikalar gelistirmesine neden olan
faktorlerden birisi de yasanan isletme skandallar1 olmustur. Isletmeleri sorumluluk
baglaminda c¢ok yonlii kapsayan ve davraniglarina yon verecek olan diizenlemeler,
yasalar, yonetmelikler ve politikalar siirdiiriilebilirlik agisindan 6nemli bir destekleyici
giic olmustur.3* Bu baglamda devlet otoriteleri, siirdiiriilebilirlik caligmalarmi gelistirmek
ve ilerletmek amaciyla isletmeler ve sivil toplum kuruluglar ile yasal iliskilerini yeniden

diizenlemeye baslamislardir.

83 D.J. Shields and S.V. Solar, (2007), Parallels in Government and Corporate Sustainability Reporting,
BHM Berg- und Hiittenmdnnische Monatshefte, Volume 152, Issue 12: 397-402, s.397.

8% Laura Albareda vd., (2007), Public Policies On Corporate Social Responsibility: The Role of
Governments in Europe, Journal of Business, Ethics, 74: 391-407, ss.391-392.

8 Dan Beare vd., (2013), Linkages between Corporate Sustainability Reporting and Public Policy,
Corporate Social Responsibility and Environmental Management:1-15, s.338.



IKiNCi BOLUM
KURUMSAL SURDURULEBILIRLIKLE iLGIiLi DUZENLEMELER VE

KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK DEGERLENDIRMESI



29

2.1. DUNYADA KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK DUZENLEMELERI

Kurumsal siirdiiriilebilirlik uygulamalar1 baglaminda gerceklestirilen ¢alismalar,
yatirimel kararlarimi onemli dl¢lide etkileyecek sekilde dogru ve giivenilir bilgilere
ulagilmasi amaciyla uluslararasi organizasyonlar tarafindan diizenlenmis olan birbirini
tamamlayici ve destekleyici nitelikte raporlama ilkeleri yayimlanmistir. Bunlar; “Kiiresel
Raporlama Girisimi (Global Reporting Initative)”, “Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler
So6zlesmesi (UN Global Compact Principles)” ve “Birlesmis Milletler Sorumlu Yatirim
Ilkeleri (UNPRI - UN Principles of Responsible Investment)”dir.5°

Cevre yonetimine olan ilginin 6zellikle son yirmi yildan glinlimiize artmasi ve
yonetim uygulamalarinin yaygin bir bi¢imde kullanilmasi ile birlikte kurumsal
stirdiiriilebilirlik ¢alismalar1 onemli gelismeler kaydetmistir. Kurumsal siirdiirtilebilirligin
son donemlerde sosyal konularla birlestirilmesi yoniinde kayda deger c¢abalar
gosterilmektedir.  Sosyal siirdiiriilebilirlikte  yapilan caligmalar ise AA1000
(Accountability) ve SA8000 gibi raporlama standartlarini kapsamaktadir.®’

2.1.1. Kiiresel Raporlama Girisimi

Kiiresel Raporlama Girigimi, uluslararas: siirdiiriilebilir ekonomik faaliyetlerin
gergeklestirilebilmesi i¢in kar amaci giitmeyen kurumlar olan Cevreye Kars1t Sorumlu
Ekonomiler Koalisyonu (CERES - Coalition for Environmentally Responsible
Economies) ve Tellus Enstitiisii dnciiliigiinde 1997°de Boston’da gelistirilmistir.®
Birlesmis Milletler Cevre Orgiitii (UNEP) onciiliigiinde 1999 yilindan itibaren ise kar
amaci giitmeyen bir kurulus olarak faaliyetlerini siirdiirmektedir.?* Temel amaci

stirdiiriilebilirlik baglammda gerceklestirilen calismalar1 ve raporlamalar1 uluslararasi

8 KPMG & UNEP, (2010), Carrots and Sticks — Promoting Transparency and Sustainability; An Update
on Trends in Voluntary and Mandatory Approaches to Sustainable Reporting, s.14-15.

87 Hahn ve Scheermesser, a.g.m, s.153.

88What is GRI?, www.globalreporting.org (Erisim: 25.06.2015)

$Halina Szjenwald Brown vd., (2007), The Rise of the Global Reporting Initiative (GRI) as a Case of
Institutional Entrepreneurship, Harward University John F Kennedy School of Government, Mays,
s.0nsoz.
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alanda standart hale getirmek olup bu sekilde sistematik bir raporlama sisteminin

olusabilecegi diisiiniilmektedir.*

Isletmelerin GRI raporlamay1 tercih etmesinin bircok nedeni bulunmaktadir.
Oncelikle GRI isletme icerisindeki biitiinliigiin olusturulmasina yardimei olarak,
meydana gelen yolsuzluk ve etik olmayan davraniglara karsi ¢aliganlar1 bilgilendirmekte
ve olumlu davranislara yonlendirmektedir. Diger taraftan uluslararasi alanda genel kabul
goren tek siirdiiriilebilirlik raporu kapsaminda olmasindan dolay1 ayricalik olusturmakta
ve farkindalik yaratmaktadir. Kiiresel anlamda marka haline gelen GRI raporlama
kosullarin1 uygulayabilen isletmeler, kamu ve sermaye piyasasi gibi alanlarda 6n plana

cikmakta ve kendilerine kabul gérme agisindan ayricalik olusturmaktadirlar.!

GRI-Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi Rehberi, isletmelerin ¢evresel, ekonomik ve
sosyal baglamda siirdiiriilebilirlik ile 1lgili gerceklestirmis olduklar1 eylemlerin
raporlanmasi agisindan bir standart olusturmaktadir. GRI tarafindan iki yilda bir
gergeklestirilen konferanslara diinyanin farkli bolgelerinden insanlar (is adamlari, devlet
adna gelen yetkili sahislar, akademisyenler vb.) katilmakta ve ii¢lii raporlama (¢evresel
sosyal, ekonomik) ¢ergevesinde gelismeler lizerinde miizakere etmekte olup 2010 yilinda
Hollanda’da diizenlenen konferansta gelismekte olan iilkelerde {i¢lii raporlama yapan
isletme sayisimnin yeterli olmadigina deginilmistir. Ayrica isletmelerin finansal
durumlarin siirdiiriilebilirlik konusunda uluslararasi 6lgiitlere gore belirleyen UFRS gibi
raporlama standardinin olusturulmasinin 6nemi belirtilmis olup konferansta ii¢hi
performans raporlamasinin isletmeler i¢in zorunlu kilinmasmin 6nemle iizerinde

durulmustur.”?

% Hiilya Kurt, (2009), Finansal Kurumlar I¢in Cevre ve Siirdiiriilebilir Bankacilik, Bankacilar Dergisi,
TBB Yaym Eyliil, istanbul, ss.70-80, s.74

°1'UN Global Compact, (2009), Reporting Guidance on the Tenth Principle Against Corruption, New York,
s.11.

92 What is GRI?, www.globalreporting.org (Erisim: 25.08.2015)
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2.1.2. Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler Sozlesmesi

Birlesmis Milletler tarafindan 2000 yilinda olusturulan Birlesmis Milletler
Kiiresel Ilkeler Sézlesmesi ile isletmelerin iiglii performans raporlamalarmin etkin bir
sekilde toplum ile paylasiimasi ongoriilmiistiir. Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler
So6zlesmesi (UNGC), siirekli olarak bir rekabet yarigmasi icerisinde olan isletmelere
yonelik bir kalkinma modeli saglamak {izere evrensel Olciitler belirleyerek yenilik¢i bir
kurumsal sorumluluk bi¢imi olarak ifade edilebilir.”® Kiiresel Ilkeler Sézlesmesi
bilinyesinde yer alan iiyelere, calisma kosullari, insan haklari, ¢evre ve yolsuzluklar ile
miicadele kapsaminda on maddeden olusan sorumluk bildirgesi olusturulmustur.®*

Sézlesme baglaminda olusturulan ilkeler ise asagida belirtilmektedir.*>

Insan Haklarna iliskin Ilkeler
e Is diinyas: yayimlanmus olan insan haklarin1 benimsemeli, desteklemeli ve saygi
gostermelidir.

e s diinyas1 insan haklarmi ihlal etmemeli ve suga dahil olmamalidir.

Cahsma Kosullarna iliskin Ilkeler
e s diinyas1, calisanlarin toplu hareket etmesini desteklemelidir.
e Zorla ¢alistirilmaya izin verilmemelidir.
e (Cocuklarin ¢alistirilmasina izin verilmemelidir.

e |5 diinyas, ise alma hususunda cinsiyet ayrimciligina dnemle izin vermemelidir.

Cevre Ile iliskili I1keler
e Is diinyas1, cevresel problemlere kars1 ihtiyatli yaklagmahdir.
e Is diinyasi, ¢evreye karsi sorumluluk bilincinde hareket etmeli ve bu yonde

olusan faaliyetlere katki saglamalidir.

9 www.ungc.bilgi.edu.tr (Erigim: 25.08.2015)

% Anselm Schneider and Erika Meins, (2011), Two Dimensions of Corporate Sustainability Assessment:
Towards a Comprehensive Framework, Business Strategy and the Environment, Env. 21, pp: 211-222,
$s.213-214.

% www.unglobalcompact.org (Erisim: 25.08.2015)
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e (Cevreyi tahrip etmeyecek teknolojiler gelistirilmeli ve yayginlagmasi igin

gerekli caligmalar yapilmalidir.

Yolsuzlukla Miicadeleye iliskin flkeler

e s diinyas1, her tiirlii yolsuzlukla (riisvet, rant saglama vb.) miicadele etmelidir.

Insan haklar;, ¢alisma kosullari, cevre ve yolsuzlukla miicadeleye iliskin
basliklar altinda belirtilen Kiiresel Ilkeler Sozlesmesi baglamimda belirtilen maddelerin
tamami isletmeleri ilgilendirmekte olup s6z konusu maddelerin isletmelerin karar alma

mekanizmalarinda, yonetim kademelerinde 6zenle uygulanmasi gerekmektedir.

2.1.3. Birlesmis Milletler Sorumlu Yatirim ilkeleri

Birlesmis milletler Onciiliiglinde 2005 yilinda, 12 farkhi iilkeden diinyanin
onemli kurumsal yatirimcilar1 tarafindan Sorumlu Yatirim Ilkelerini gelistirmek iizere
toplant1 diizenlemistir. Olusum siireci, Birlemis Milletler Cevre Programi Finans Girisimi
(United Nations Environment Programme Finance Initiative) ve Birlesmis Milletler
Kiiresel Ilkeler (UNGC) tarafindan vyiiriitiilmiis ve 2006 yilinda ise 6 adet sorumlu yatirim
ilkesi belirlenmistir. Belirlenen ilkeler hizli bir sekilde diinya g¢apinda sorumlu

yatirmmlarm kriterleri haline gelmistir. Belirlenen kriterler asagida siralanmustir.

e Cevresel, Sosyal ve Kurumsal Yonetisim (CSKY) konularinin yatmrim
analizlerinde dikkate almmasi ve karar alma asamasmda goz Oniinde
bulundurulmas:

e Katilimcilarin CSKY konularma 6zen gostermesi ve bu baglamdaki ilkeleri
kendi faaliyetleri kapsaminda degerlendirmesi

e Katilimcilar yatirim yapmis olduklari kurum ve kuruluslardan CSKY hususunda
kamuya ilan ettikleri bilgilendirmelerde seffaf olunmasinin 6nerilmesi ve talep
edilmesi

e Ilkelerin yatirim faaliyetlerinde aktif olarak uygulanmasimnim énerilmesi

% www.unpri.org (Erisim: 25.08.2015)
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e llkelerin faaliyetlerde etkinligini tesvik etmek icin diger katilimcilarla birlikte
hareket edilmesi (is ortakligi, vb.)
e Katilimcilarin  ilkelere uygun bir sekilde yiirittiikleri faaliyetleri

raporlamalaridir.

Yukarida belirtilen ilkeler goniillik esasina bagli olarak yatirimeilarin uzun
vadedeki portfoylerinin performansmi etkileyecek olup s6z konusu ilkelerin yatirim

kararlar1 baglaminda etkili bir kapsam olusturdugu goriilmektedir.

2.1.4. SA8000 Sosyal Sorumluluk Standardi

Birlesmis Milletler (United Nations - UN ); insan haklar1 standartlar1 ve ILO
(International Labor Organization- Uluslararas1 Calisma Orgiitii) tarafindan belirlenen
kistaslar dahilinde,”” biitiin diinyada ¢alisanlara yonelik insan haklarmin gelistirilmesini
ve calisma sartlarmin iyilestirilmesini misyon edinen SAI (Social Accountability
International ) tarafindan 1997 yilinda olusturulan goniillii bir girisim standardidir.”®
SA8000 standardi; c¢ocuklarin zorla ya da zorunlu calistirilmasina izin verilmesini
desteklemeyen, toplu hareket etme 6zgiirliigii, calisma saatleri, ticret diizenlemeleri, toplu
pazarlik yapma 6zglrligii, saglik ve giivenlik, adil yonetim gibi konularini ele alan ve
biitlin diinyada adaletli ¢alisma kosullarinin olusturulmasina yonelik ¢alismalar1 hedef

edinmistir.”

SA8000 standardi hem isletmelerin ¢alisanlarina hem de biitiin paydaslarina
yonelik isletmeler ile iletisime gecme ve kontrol edebilme sansi veren caligmalara
onciiliik etmektedir.!” Soz konusu standart diizenli bir raporlama faaliyetine aracilik

etme ve biitiin paydaslarm katilimini tesvik etmeye yonelik caligmalarin bir 6gesidir.

97 www.sa-intl.org (Erisim: 25.08.2015)

9 www.sa-intl.org (Erisim: 26.08.2015)

9 www.sa-intl.org (Erisim tarihi: 26.08.2015)

100 Dilip Mirchandani and John Ikerd, (2008), Building And Maintaining Sustainable Organizations,
Organization Management Journal, Vol. 5, ss. 40-51, s. 47.
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Raporlama faaliyetlerinden kastedilen ise li¢lii raporlama yani cevresel, sosyal ve

ckonomik faaliyetleri kapsamina almaktadir.'"!

2.1.5. Hesap Verebilirlik Enstitiisii ve AA1000 Standartlan

Hesap verebilirlik, ilgili konularda ya da durumlarda performans hakkinda bilgi
vermek, sorumluluk almak ve seffaf olmak seklinde tanimlanabilir. Isletmelerin
stirdirtlebilirligi  ile 1ilgili paydaslara bilgi vermek iizere, paydaslarmm da
strdiiriilebilirligini  ilgilendiren hususlar1 belirlemek, aciklamak ve isletmelerin
paydaslarina yonelik karsilik verebilmesine olanak verecek durumda hazir olmak, hesap

verebilirligin diger boyutudur.'??

AA1000 standard1 1999 yilinda Sosyal ve Etik Sorumluluk Enstitiisii(Institute

of Social and Ethical Accountability-ISEA) tarafindan diizenlenmig'®?

olup Hesap
Verebilirlik Enstitiisii ise finansal hizmetler ve iletisim teknolojisi ve bunun disinda
bircok alani kapsayan ve pek cok sektorii arastirma kapsamina almaktadir. AA1000
Hesap Verebilirlik Standartlar1 siirdiiriilebilirlik raporlamasina yonelik isletmelerin

calisma alanlarini kapsamaktadir.'%4

2.1.5.1. Hesap Verebilirlik I1keleri Standardi (AA1000APS)

AA1000APS standardi isletmelere yonelik siirdiiriilebilirlik ile ilgili onceliklerin
neler oldugunun belirlenmesi ve olas1 problemlere karsilik cevap verilmesi bakimindan
bir yol belirlemektedir. Standardin temel amaci ise, igletmelere uluslararasi alanda kabul
goren hesap verebilirlik konusunu uygulanabilir ve yonetilebilir bir diizeye ulagtirmaktir.

Bu baglamda AA1000APS nin ii¢ ana ilkesi asagida a¢iklanmustir: %3

101 Panagiotis D. Panagiotakopoulos, (2005), Systems And Cybernetics Approach To Corporate
Sustainability In Construction, Submitted For The Degree Of Doctor Of Philosophy School Of Built
Environment, Heriot-Watt University, Edinburgh, s.101.

102 AA1000APS, (2008), Accountability Principles Standard, s.6.

103 Mary Ann Reynolds and Kristi Yuthas, (2008), Moral Discourse and Corporate Social Responsibility
Reporting, Journal of Business Ethics, 78: 47-64, 5.52.

104 www.accountability.org (Erisim: 26.08.2015)

105 AA1000APS, (2008), Accountability Principles Standard, ss.8-13.
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Kapsayicihk 1lkesi: Bir isletme, etkiledigi ve etkilenmis oldugu biitiin
paydaslaria yonelik hesap verilebilirlik konusunda sorumlu oldugunu kabul etmisse ve
s6z konusu kapsayicilik ilkesi ile isletmeden etkilenen ve igletmenin etkilemis oldugu
biitiin paydaslar1 ve problemleri kapsami dahiline alarak ¢6ziim tiretmek ve paydaslari bu

stirecte birlikte is yapmaya tesvik etmektir.

Onemlilik Tlkesi: Herhangi bir konunun isletmeye ve paydaslarina yonelik
oneminin belirlenmesidir. Bir isletme maddi problemlerini belirlemek zorundadir.
Isletmenin siirdiiriilebilirligini etkileyecek dlgiide énemlilik arz eden malzeme, techizat
vb. hususlar, isletme ve paydaslar1 i¢in biiylik 6nem arz etmekte ve dogru kararlar alarak

bu hususlarm tespit edilmesini ve ¢6ziim tliretilmesi gerekmektedir.

Duyarhhk ilkesi: Duyarlilik ilkesi, isletmenin paydaslarma dogru, giivenilir ve
onlarin saglikli kararlar almalarini saglayacak bilgilerin aktarilmasini 6ngdrmektedir. S6z
konusu bilgiler isletmenin politikalari, amag¢ ve hedefleri, yonetim yapisi, isletmenin
eylem planlarmi, paydaslarin katilimini tesvik edici unsurlari, performans 6lgiimii ve
degerlendirmeyi kapsamaktadir. Isletme paydaslarin menfaatleri ve beklentileri yoniinde

yukarida belirtilen bilgileri paydaslari ile paylasmasi gerekmektedir.

2.1.5.2. Giivence Standardi1 (AA1000AS)

Giivenilir ve kaliteli bir stirdiiriilebilirlik performansi ve raporlamasi olusturmak
maksadiyla 2003 yilinda diinyada ilk siirdiiriilebilirlik giivence standardi yayimlanmastir.
S6z konusu standardin hazirlanmasinda ve yayimlanmasinda konu ile ilgili yatirimcilarin
ve pek cok isletme yoOneticisinin diisiinceleri almmistir. Giivence standardi
stirdiiriilebilirlik konusunda finansal olmayan hususlarin da finansal raporlama ve
giivence sahalarmna tagimaktadir. Gilivence standardi temel amaci, siirdiiriilebilirlik
raporlamasi hazirlayan isletmelerin siirdiiriilebilirligi nasil idare ettiklerini belirlemek ve
bunun sonunda olusan performans: agiklamak sureti ile paydaslarina giivence

saglamaktir. Gilivence standardinin 2008 yilinda yayimlanan versiyonu diger biitiin
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versiyonlarmi kapsamakta olup son versiyonu olma 6zelligi tasimaktadir. S6z konusu

siirdiiriilebilirlik giivence standardinin iki tiirii bulunmakta ve asagida belirtilmektedir:'*

Hesap Verebilirlik ilkelerinin Denetimi: S6z konusu ilkeler, giivence
saglayicinin yukarida belirtilen iic adet AA1000 Hesap Verebilirlik ilkesine uyum
acisindan yapmasit gerekenleri kapsamaktadir. S0z konusu igletmenin ilkelere olan
baghligmi gosteren performansini dikkate alarak kamuya agiklanan bilgilerin
degerlendirilmesi siirecidir. Birinci tip glivence 1i¢in, performans bilgilerinin
degerlendirilmesinde performans bilgilerinin giivenilirligi hakkinda sonug¢ belirtme
yiikiimliligi bulunmamaktadir. Ancak denetci, performans ile ilgili bilgileri s6z konusu
ilkelere uyum ac¢isindan degerlendirirken, kanit kaynagi olarak performans bilgilerini

kullanilabilmekte ve herhangi bir sinir belirtilmemektedir.

Hesap Verebilirlik Ilkeleri ve Performans Bilgileri: S6z konusu giivence
saglayictyt AA1000 Hesap Verebilirlik ilkelerine bagliligi ve niteligi kapsaminda
degerlendirmektedir. Ayrica 6zellikli siirdiiriilebilirlik performans bilgilerinin giivenilir
olup olmadigini belirlemektedir. Giivence saglayici ile denet¢i arasinda 6nemlilik esasina
gore hazirlanan Ozellikli siirdiiriilebilir performans bilgilerini kullanacak paydaslar

acgisindan 6nem arz etmektedir.

2.1.5.3. Paydas Katihnu Standardi (AA1000SES)

AA1000SES Standardi’nin ilki 1999 yilinda yayimlanmis olup, ©nceki
versiyonlar1 da kapsayan ve son versiyon olan 2011 versiyonu ile ilkeler daha genis
kapsamda ele alimmustir. Kaliteli paydas katilim1 agagidaki hususlarin yerine getirilmesini

kapsamaktadur:'?7

e AAIO000APS ilkelerine bagli olmak,
e Kapsami acik bir sekilde belirlemek,

e Ortak fikir lizerine alinmis bir karar stireci,

106 AA1000AS, (2008), Assurance Standard, ss.8-10.
107 AA1000SES, (2011), Stakeholder Engagement Standard, ss.4-7.
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e Isletme ve paydaslar1 agisindan 6nemlilik gosteren hususlara yonelmek,
o Karsilikli fikir alig verisinde bulunma firsat1 olugturmak

¢ Organizasyonel yonetimi etkin kilmak ve seffaf olmak,

e Paydas katilimina uygun bir siirecin olusturulmas,

e Uygun zaman, esnek ve duyarli olmaktir.

Isletmelerin etkilesimde bulundugu, bireysel ya da topluluk halinde
gerceklestirilen organizasyonlar ile ilgilenmek ve ihtiyaclarina cevap verebilmek
isletmelerin performansini artirabilmektedir. Belirtilen s6z konusu hususlarin yaninda

kaliteli paydas katihmi ile: %

e Karar alma noktasinda goriis bildirme hakki olanlar ile fikir alis verisi yaparak,
stirdiiriilebilir sosyal gelisime destek olmak,

e Riski yonetmek ve yalnizca bir birimin ¢6zemedigi problemlere kars1 birlikte
¢Ozlim Onerileri olusturmak adina kaynaklar1 bir araya getirmek,

e Karmasik faaliyetlerin igerigini anlamak ve 6ziimseyebilmek,

e Paydasin diisiincesi alinmasi dahilinde iiriin ve siire¢ gelistirmek,

e Paydaslarin bilgilenmesine katk1 saglayarak topluma ve isletmeye olumlu etkisi
olabilecek faaliyetleri gergeklestirmek,

o Seffaf paydas iliskisine destek olmak ve giliveni kalict kilmak

saglanabilmektedir.

Yukarida belirtilen ilkelere bagl faaliyetlerin gergeklestirilmesi ve olasi elde
edilebilecek yararlarin saglanabilmesi acisindan kaliteli paydas katilimi modelinin
olusturulmas: ve uygulanmasi gerekmekte ve AA1000SES standardi bu konuda temel

olusturmaktadir.'®®

108 AAT000SES, (2011), Stakeholder Engagement Standard, s.7.
109 AAT000SES, (2011), Stakeholder Engagement Standard, s.7.
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2.1.6. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik ve Borsalar

Artan  ekonomik  gelismeler  dogrultusunda  borsalar;  isletmelerin
stirdiiriilebilirlik ¢aliymalarmin ve karsi karsiya kalabilecekleri risk unsurlarinin kamuya
aciklanmasi ve seffafligi artirmak yoniinde farkindaligi saglamak adina gesitli kararlar
almaktadirlar. Ornegin, siirdiiriilebilirlik ile ilgili kosullarm borsaya kote olma sartlarina
entegre edilmesi, 0diil sisteminin uygulamaya gecirilmesi, rehberler yayimlayarak
stirdiiriilebilirlik endekslerinin olusumlar: alinan kararlardan bazilaridir. Bu baglamda
olusturulan diinyada ilk siirdiiriilebilirlik endeksi, 1990 yilinda kurulan ve kurumsal
yatirimcilara yonelik arastirmalar yapan “KLD Research & Analytics” in hesaplamig
oldugu Domini 400 Sosyal Endeksi’dir. Siirdiiriilebilirlik ¢alismalarinin hiz kazanmasina
katkida bulunan gelismeler ise 1999°da Dow Jones endeksinin kurulmasiyla baglamistir.
Stirdiiriilebilirlik endeksleri konusunda lider konumda olan borsalar; Londra, Nasdaq ve
Euronext olarak siralanmaktadir. Gilinlimiize dogru gelisimler incelendiginde ise 2004’te
Giiney Afrika, 2005’te Brezilya, 2007°de Almanya, 2008’de Ispanya, Avusturya,
Danimarka, Isveg, Norveg, 2009°da Cin, Endonezya ve Kore, 2010’ da Misir!'!? ve
2014’te  Tiirkiye  slrdiriilebilirlik ~ uygulamalarin1 =~ baglatmustir.  Tiirkiye’de
stirdiiriilebilirlik uygulamalarinin gelisiminde ise Dow Jones Siirdiriilebilirlik Endeksi

model alinmis ve s6z konusu endeksin 6zellikleri ilgili bilgiler asagida agiklanmistir.

2.1.6.1. Dow Jones Siirdiiriilebilirlik Endeksi (DJSI)

Siirdiiriilebilir yatirim konusunun giindeme gelmesine katkida bulunan ve
stirdiiriilebilirlik calismalarin1  gergeklestiren isletmelerin yer aldigi Dow Jones
Sustainability Index (DJSI) 1999 yilinda kurulmustur.!"! Kuruldugu giinden itibaren
islem goren isletmelerin ve yatirimci sayilarmin siirekli olarak artis gdstermesi finansal
basarinin elde edilmesinde siirdiiriilebilirlik ¢alismalarmin 6nemli payr oldugunu
gostermektedir. Dow Jones, kurumsal siirdiiriilebilirligi, uzun vadede hisse kazanci elde
edilecek sekilde, firsatlar1 iyi kullanarak ekonomik, ¢evresel ve sosyal performansin

saglanmasi olarak ifade etmektedir. Endekste yer alan isletmelerin degerlendirilmesi bu

10 IMKB, (2011), Siirdiiriilebilirlikle Tlgili Ozet Bilgiler, ss.9-10.
1 www.sustainability-indices.com (Erisim: 26.08.2015)
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tanimlama g¢ercevesinde gergeklestirilmektedir. Dow Jones un kurumsal siirdiiriilebilirlik
Ol¢timii SAM’in kurumsal siirdiiriilebilirlik metodolojisine dayanmaktadir. S6z konusu
kurumsal siirdiiriilebilirlik 6l¢iimii gostergelerin belirlenmesi ile baslamakta ve bu
gostergeler hem biitlin endiistriyi kapsayacak bi¢gimde hem de isletmelerin iginde
bulunduklar1 sektorlere gore belirlenmektedir. Kullanilacak gostergeler Kurumsal
Stirdiiriilebilirlik  Degerlemesi evresinde olusturulmaktadir. S6z konusu evrede
isletmeler, siirdiirtilebilirlik gostergesi olabilecek gerekli bilgileri SAM ile iletisim
halinde bulunan arastirma ekibine aktarmaktadirlar. Gerekli bilgiler toplandiktan sonra
isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik puanlar1 hesaplanmaktadir.'!?

Ozellikli muhasebe gostergelerini ve finansal performans: 6lgen DJSI” nin'!?,
2010 yilinda yaymlanan Degerlendiricileri Degerlendir’de (Rate the Raters) en cok

giivenilen siirdiiriilebilirlik endeksi oldugu belirlenmistir.''*

2.2. TURKIYE’DE KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK UYGULAMALARI

Tiirkiye’de kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢ahsmalari, Borsa Istanbul (BIST) ve
Ethical Investment Research Services Limited (EIRIS) isbirligi ¢er¢evesinde 2013 yili
ekim ayinda, borsalarin ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim konularindaki risklerine
iligkin politika olusturmalar1 hususunda isletmelere rehberlik etmek ve isletmelerin
strdiiriilebilirlik calismalarina iligkin bilgilerin ise sorumlu yatirimcilara iletilmesi
baglaminda “Borsa Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksi” projesinin hayata gegirilmesi ile
baslamistir. Anlasma kapsaminda EIRIS, uluslararast siirdiiriilebilirlik kriterlerini goz
oniinde bulundurarak sirketleri degerleyecek, EIRIS ile yapilan ¢aligmalar kapsaminda
olusturulan “Endeks Secim Kriterleri’ndeki esik degerleri asan isletmeler Borsa Istanbul
tarafindan hesaplanacak olan endeks kapsamina almacaktir. Ilk asamada BIST 30
Endeksi kapsaminda islem goren isletmeler EIRIS tarafindan degerlendirilecek olup,

degerlemelerde sadece “kamuya agik” bilgiler kullanilacaktir. ilerleyen dénemlerde

112 Ozan Ozer, (2010), Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Olgiimii: Avrupa ve ABD Sirketlerinin Sektérel Bazda
Karsilastrmali Analizi, Yiiksek Lisans Tezi, Yildiz Teknik Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Istanbul, ss.10-13.

113 M. Victoria Lopez vd., (2007), Sustainable Development and Corporate Performance: A Study Based on
the Dow Jones Sustainability Index, Journal of Business Ethics, Vol: 75:285-300, s.285.

114 www.sustainability.com/library (Erisim: 26.08.2015)
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paydaslarin da goriis ve Onerileri dogrultusunda degerlemeye tabi tutulacak isletmelerin
sayist artirilabilecektir. S6z konusu endeksin 6nce BIST 50 Endeksi, daha sonra da BIST
100 Endeksi’nde yer alan isletmeleri kapsayacak sekilde genisletilmesi planlanmaktadir.
EIRIS’in degerleme siirecinde dikkate aldigi kriterler; c¢evre, biyocesitlilik, iklim
degisikligi, insan haklari, tedarik zinciri, sirket yonetim kurulunun yapisi, riisvet, saglik
ve gilivenliktir. Paydaglarin goriisleri alinarak; ilerleyen donemlerde degerleme

metodolojisinin de gelistirilmesi planlanmaktadir.''>

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi i¢in Kasim-Ekim olmak iizere yi1lda 1 endeks
donemi bulunmaktadir. "Degerlemeye tabi sirketler listesi" her yil Aralik ayi igerisinde
revize edilerek Borsa Istanbul tarafindan ilan edilmektedir. BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksi’nde islem gorecek isletmeleri belirlemek amaciyla EIRIS ile birlikte yiiriitiilen
BIST 30 Endeksi kapsaminda yer alan isletmelerin degerleme ¢alismasi tamamlanmis
olup BIST 30 Endeksi’nde bulunan isletmeler ¢evre, biyogesitlilik, iklim degisikligi,
insan haklari, yonetim kurulu yapisi, riigvetle miicadele, is sagligi ve giivenligi
kriterlerine gore degerlemeye tabi tutularak 4 Kasim 2014 - 31 Ekim 2015 tarihleri

arasinda BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan isletmeler asagida belirtilmistir. !¢

Tablo 2. 1: BIST Siurdirilebilirlik Endeksi

1 AKBNK | AKBANK T.A.S.

2 ARCLK | ARCELIK A S.

3 ASELS ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
4 GARAN | T. GARANTI BANKASI A.S

5 KCHOL | KOC HOLDING A.S.

6 MGROS | MiIGROS TiCARET A.S.

7 PETKM | PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.

8 SAHOL | HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.

9 TAVHL | TAV HAVA LIMANLARI HOLDING A.S.

10 | TCELL TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI A.S.

11 | TOASO TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.

12 | TTKOM | TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.

13 | TUPRS TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.
14 | VAKBN | TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O

15 | YKBNK | YAPI VE KREDI BANKASI A.S.

Kaynak: Borsa Istanbul, www.borsaistanbul.com (Erisim: 26.08.2015)

115 Borsa istanbul, (2015), Sirketler igin Siirdiiriilebilirlik Rehberi, s.43.
116 Borsa Istanbul, www.borsaistanbul.com (Erisim: 26.08.2015)
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BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi, Tiirk isletmelerine uluslararasi alanda 6nemli
Olciide rekabet avantaji saglayacak olup endeks isletmelerin, kiiresel 1sinma, dogal
kaynaklarin tiikenmesi, su kaynaklarinin azalmasi, saglik, giivenlik, istihdam gibi
Tiirkiye ve diinya i¢in dnemli olan siirdiiriilebilirlige iliskin hususlara nasil yaklastiklarini
belirleyecek, faaliyetlerinin  ve kararlarinin  bagimsiz  bir bakis agisiyla
degerlendirilmesini  saglayacaktir.  Endeks, oOzellikle isletmelerin  kurumsal
strdiiriilebilirlik  performansini yerel ve uluslararast anlamda kiyaslama sansi

verecektir.'!”

2.3. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK KAVRAMININ BiLESENLERI

Son yillarda, isletmelerin toplumda artan islevleri kurumsal stirdiiriilebilirlik
kavrammin 6nemli hale gelmesine katki saglamistir. Giiniimiizde isletmelerin katkisi
olmadan toplumun siirdiiriilebilirligi elde edemeyecegi kabul edilmektedir. Dolayis1 ile
strdiiriilebilirlik, isletmelerin ekonomik deger yaratmasinin yaninda gergeklestirdikleri
faaliyetlerden dolay1 sebep olduklar1 ¢cevresel ve sosyal sorunlar1 ¢ozmek adina etkin bir
sekilde caligmalarin1  yani kurumsal siirdiiriilebilirlik  kavrammi 6nemsemeleri

gerekmektedir.!'®

Isletmelerde kurumsal siirdiiriilebilirlik kavrammim benimsenmesi ile birlikte
isletmelerin kar ve biliytime odakliliginin yaninda kurumsal siirdiiriilebilirlik bilesenlerine
yonelim gerceklesmistir. Kurumsal siirdiriilebilirligin bilesenleri ise Siirdiiriilebilir
Gelisme, Kurumsal Sosyal Sorumluluk, Sosyal Paydas Teorisi, Kurumsal Hesap

Verebilirlik basliklar: altinda asagidaki gibi siralanmaktadir.!*®

117 Borsa Istanbul, (2015), Sirketler icin Siirdiiriilebilirlik Rehberi, s.45.

118 Serpil Senal ve Burcu Aslantas Ates, (2012), Kurumsal Siirdiiriilebilirlik i¢in Muhasebe ve Raporlama,
Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, Nisan/83-97, s.84.

19 Tokgéz ve Once, a.g.m., 5.256.
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2.3.1. Siirdiiriilebilir Gelisme

Kurumsal siirdiirtilebilirlik anlayismin uygulanma evresinde, siirdiiriilebilir
gelisme kavrami biiyiik 6nem tasimaktadir. Siirekli gelisen kiiresel ekonomik olusumlar
ve sermayenin bagimsiz hareket edebilir olmasi, kaynaklarin iggal edilmesi, dogal yasam
sartlarinin yok olma tehlikesi ile karsi karsiya kalmasi ve hizla artmakta olan diinya

niifusu siirdiiriilebilir gelisme kavrammin dogusuna ortam hazirlamistir, '2°

Stirdiiriilebilir gelisme kavrami, 1972 yilinda Birlesmis Milletler onciiliigiinde
gerceklestirilen Stockholm Konferansi’nda tartisilmig olup 1970°1li yillar c¢evresel

calismalarin popiilerliginin artis gosterdigi yillardir.'?!

Diinya Cevre ve Biiylme
Komisyonu tarafindan 1987 yilinda yaymmlanmis olan Brundthland Raporu ile
siirdiiriilebilir gelisme kavrammin gelisimine énemli katki saglamustir.'?* Siirdiiriilebilir
gelisme, ekonomik ihtiyaclarin yaninda ¢evresel koruma ve sosyal adalet kavrami ile
biitlinlestirilen ve ekonomi, isletme yonetimi siyaset bilimi ve hukuk kavramlarinin ortak
bilesiminden meydana gelen bir olusumdur.'?® Séz konusu tanima gére, ekonomik
stirdiiriilebilirlik ile sosyal ve ¢evresel unsurlarm da siirdiiriilebilir gelisme kaydetmesi
gerekmektedir. Bu anlamda toplumun ve ¢evresel unsurlarin olumsuz etkilenmesi, uzun
vadede ekonomik anlamda siirdiiriilebilirligin olugsmasini1 da engelleyecektir. Dolayisi ile
sosyal, ekonomik ve ¢gevresel unsurlarin bir biitiin olarak degerlendirilmesi ve uzun siireli

strdiiriilebilirligin saglanmas1 acgisindan ihtiyaglarm iktisathh bicimde giderilmesi

gerekmektedir.'?*

Siirdiiriilebilir gelismenin kurumsal stirdiiriilebilirlik ile iliskisi iki yonliidiir.
Birincisi isletmelerin dikkat etmek zorunda olduklar1 ekonomik, cevresel ve sosyal
konulardaki performanslarimi tespit etmelerine olanak tanir. Ikincisi ise isletmeler, devlet

otoriteleri ve topluma yonelik ekonomik, sosyal ve ¢evresel unsurlarin siirdiiriilebilirligi

120 Gabriela Oliveira de Paula and Rachel Negrao Cavalcanti, (2000), Ethics: Essence For Sustainability,
Journal of Cleaner Production, 8, 109-117, s.109.

121 William R. Blackburn, (2007), The Sustainability Handbook: The Complete Management Guide to
Achieving Social, Economic, and Environmental Responsibility, Earthscan, UK&USA., s.2.

122 Anja Schaefer, (2004), Corporate Sustainability :Integrating Environmental And Social Concerns?,
Corporate Social-Responsibility and Environmental Management, 11(4), 179-187, s.179.

123 Tokgéz ve Once, a.g.m., 5.257.

124 Refika Bakoglu, (2010), Cagdas Stratejik Yonetim, Beta Yaymlari, Istanbul, 5.264.
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amacma yonelik galismak adma ortak bir hedef olusturulmasma katki saglar.'*> Diger
taraftan isletmelerin yalnizca mevcut ortaklarmin menfaatlerine yonelik degil toplumun

beklentileri ve doganin korunmasmna yonelik galigma yiikiimliiliikleri bulunmaktadir. 2

Ayrica isletmelerin siirdiiriilebilir gelisme saglamasma yonelik; hedeflerini,
pazar bilgisini, biitceleme islemlerini, teknoloji kullanimini, hitap edecegi miisteri
potansiyelini gelecek konusundaki beklentilerini net bir sekilde belirlemeleri

gerekmektedir.

2.3.2. Kurumsal Sosyal Sorumluluk

Gilintimiiziin modern is diinyasinda isletmelerin sorumluluklarinin mal ve hizmet
iiretiminin yaninda sosyal degerlere yonelmesini de gerektirmis ve toplumun bu konudaki
talepleri 6n plana ¢ikarak isletmeler adina yeni yiikiimliiliikler meydana getirmistir. Is
diinyasmin kontrolii altinda bulunan ekonomik, politik, sosyal ve dogal ¢evre kaynaklari
paydaslar acisindan onemlilik arz etmektedir. Dolayisi ile isletmelerin gergeklestirdigi
faaliyetlerin olumlu ve olumsuz etkileri tartisma konusu haline gelmistir. Kurumsal
sosyal sorumluluk kavrami ise, is diinyasinin siirdiirecegi her tiirlii faaliyetin sosyal
paydaslarina olas1 etkilerini dikkate almasini gerektiren bir kavram olarak siiregelen

tartismalarin temelini olusturmaktadir.'?’

Kurumsal sosyal sorumluluk kavrami 1950°1i yillara kadar sosyal sorumluluk
olarak anilmaktaydi. Bunun nedeni ise s6z konusu kavramin is diinyasi tarafindan
gerektigi gibi algilanmamasi ve Onemsenmemesi olarak gosterilebilir. S6z konusu
kavrama yeterince ilgi gosterilmemesine ragmen sosyal sorumluluga yonelik calismalar
yapilmistir. S6z konusu ¢aligmalara; Chester Bernard (1938)’mn “The Functions of the
Executive”, J.M. Clarka (1939)’nin “Social Control of Business” ve Theodore Kreps’in

125 Wilson, a.g.m, s.2.

126 Lerzan Kavut, (2010), Kurumsal Yonetim, Kurumsal Sosyal Sorumluluk ve Cevresel Raporlama:
IMKB-100 Sirketlerinin Cevresel Aciklamalarinin Incelenmesi, Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi
Isletme Iktisad: Enstitiisii Dergisi, Vol:21, Say1:66, Haziran, 9-43, s.18.

127 Hilal Ozden Ozdemir, (2007), Calisanlarin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Algilamalarimin Orgiitsel
Ozdeglesme, Orgiitsel Baghlik ve Is Tatminine Etkisi: Opet Calisanlarina Yonelik Uygulama, Doktora Tezi,
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Marmara Universitesi, Istanbul, s.1.
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(1940) “Measurement of the Social Performance of Business” adli eserleri 6rnek
gosterilebilir. Kurumsal isletmelerin éneminin arttigr 1950’li yillara gelindiginde ise
sosyal sorumluluk kavrami kurumsal sosyal sorumluluk olarak anilmaya baslanmugtir. '28
Kurumsal sosyal sorumluluk kavramui ilk olarak Bowen’in 1953 yilinda yazdig1 “Secial
Responsibilities of the Businessman” adli kitapta kullanilmigtir. Bowen, is adamlarmin
Amerika’da Onemli stratejik bir konuma sahip oldugunu belirterek, almig olduklari
kararlarin isletmelerini ilgilendirmesinin yaninda, ¢alisanlari, miisterilerini dolayis1 ile
biitiin paydaslarini ilgilendirmekte olup paydaslarinin gelecegini ve yasamlarini
etkilemelerinden dolay: ise toplumsal degerler ile uyusan faaliyetler ile ilgilenmeleri

gerektigini savunmaktadir.'?

Kurumsal sosyal sorumluluk kavramu ilk ortaya ciktigi andan giliniimiize
ekonomik, sosyal ve teknolojik gelismeler ile birlikte dnemli degisimler kaydetmistir. !>
Kurumsal sosyal sorumluluk giiniimiiz isletmeciliginde 6nemli bir kavram haline gelmis
olup, miisterilerin marka tercihi ve marka sadakatini etkileyerek farkindaligin gelismesine
katk1 saglamustir.’*! Kurumsal sosyal sorumluluk, isletmelerin yer aldig1 sektérden ve
sorumluluklarmin yerine getirilmesinde uygulanan farkli yontem ve anlayislardan dolay1
standart bir tanima sahip olmamaktadir.'*? Kurumsal sosyal sorumluluk kavramina iliskin
literatiirde ilk kullanildigi donemlerden giiniimiize dek yapilan tanimlamalar asagida

belirtilmistir.

Bowen kurumsal sosyal sorumlulugu, isletmelerin toplumun degerleri ve
amaglari ile uyumlu politikalar ve bu yonde faaliyet alanlar1 belirleme zorunlulugu ya da

s6z konusu zorunluluklara uymak suretiyle toplumun beklentilerine cevap verecek

128 Archie B. Caroll, (1999),Corporate Social Responsibility, Business and Society, Vol.38, No.3:268-295,
$.268-270.

129 Howerd R. Bowen, (1953), Social Responsibilities of the Businessman, Federal Council of the Churches
of Christ in America, s.6.

130 7. Beril Akinc1 Vural ve Giil Coskun, (2011), Kurumsal Sosyal sorumluluk ve Etik, Giimiishane
Universitesi Iletisim Fakiiltesi Elektronik Dergisi, Say1:1, s5.61-87, 5.62.

131 Nilgiin Aver ve Ibrahim Akdemir, (2014), Konaklama Isletmelerinde Kurumsal Sosyal Sorumluluk
Algisinin Is Doyumu Uzerine Etkisi, Ege Akademik Bakis Dergisi, Cilt: 14, Sayr: 1, ss.125-135, 5.125.

132 Jeremy Moon, (2007), The Contribution of Corporate Social Responsibility to Sustainable Development,
Wiley InterScience Published, Sustainable Development, Say1:15, s5.296-306, 5.298.
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kararlar alinmas1 ve buna yonelik faaliyetlerde bulunulmas: seklinde tanimlamistir. '3
Frederick ise isletmenin kararlarinda toplumsal beklentilerin karsilanmasi ve bu sayede
ekonomik sistemin yiiriitiilmesine destek olunmas1 olarak tanimlamustir.'** Friedman’a
gore kurumsal sosyal sorumluluk: Bireylerin topluma karst sorumluluklar:
bulunmaktadir ancak yapay bir birey olan igletmelerin topluma da yapay sorumluluklar
olabilir.  Isletmelerin ~ sorumluluklart olamaz yalmzca isletmede calisanlarin
sorumluluklar olabilir. Isletmelerin sorumluluklar: kari artirmaya yénelik faaliyetler
gercgeklestirmekle simirhdir seklinde tanimlanmistir.'*®> Davis® e gore kurumsal sosyal
sorumluluk: Isletmenin ekonomik, teknik ve yasal ihtiyaclarin disinda toplumsal
ihtivaglara cevap vermesidir. Dolayisi ile sosyal sorumluluk yasalarin bittigi noktada
devreye girmektedir sdzleri ile tammlamaktadir.!*® Fitch’e gore kurumsal sosyal
sorumluluk, isletmenin kendisinden kaynaklanan sosyal problemleri ¢6zmek admna

yapilan bir g¢ahgmadir.'¥’

Carroll ise toplumun ekonomik, hukuki ve goniilli
beklentilerinin belirli bir siire icerisinde isletme tarafindan karsilanmasi1 olarak
tanimlamistir.!*® Ayrica isletmelerin kar etmesinin yaninda yasalara uygun hareket
etmesi, etik olarak davranmasi ve kurumsal bir vatandas olmas1 anlami tasimaktadur.'*
Macchiette ve Roy, kurumsal sosyal sorumlulugu, isletmenin biitiin paydaslarmin
beklentilerini karsilamas1 ve onlara etik davranmasi olarak tanimlamistir.'** Hopkins ise
kurumsal sosyal sorumlulugun amacinin isletmenin karliligmi korumasmin yaninda

isletme i¢i ve isletme dis1 paydaslara yliksek yasam kalitesi sunmak oldugunu

belirtmistir.'*! Organ’a gdre kurumsal sosyal sorumluluk, belirli bir iiriin ya da marka ile

133 Daniela Ebner and Rupert J. Baumgartner, (2006), The Relationship Between Sustainable Development
and Corporate Social Responsibility, Corporate Responsibility Research Conference, 4th-5th September,
Dublin, s.2.

134 William C. Frederick, (1960), The Growing Concern Over Business Responsibility, California
Management Review, Vol: 2, pp: 54-61, s.54.

135 Milton Friedman, (1970), The Social Responsibility Of Business is to Increase Its Profits, The New York
Times Magazine, September, ss.7-11, s.7.

136 Keith Davis, (1973), The Case for and Against Business Assumption Of Social Responsibilities, The
Academy of Management Journal, 16(2), 312-322, s.312.

137 H. Gordon Fitch, (1976), Achieving Corporate Social Responsibility, Academy of Management Review,
1(1), 38-46, s.38.

138 Archie B. Carroll, (1979), A Three-Dimensional Conceptual Model of Corporate Performance, Academy
Management Review, 4(4), 497-505, s.497.

139 Archie B. Carroll, (1991), The Pyramid of Corporate Social Responsibility: Toward the Morai
Management of Organizational Stakeholders, Business Horizons, July-August, 39-48, s.39.

140 Bart Macchiette and Abhijit Roy, (1994), Sensitive Groups and Social Issues Are You Marketing
Correct?, Journal of Consumer Marketing, 11(4), 55-64, s.55.

141 Michael Hopkins, (2003), The Planetary Bargain - CSR Matters, Published by Taylor&Francis,
Earthscan, London, s.17.
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faaliyetin biitiinlestirilmesine dayali olarak faydali bir amaca yonelik satiglarin
artirilmasina olanak tanimaktir. Ayrica, ticari bir faaliyet olmamasi1 ile birlikte
yardimseverligi icinde barmdiran sosyo-kiiltiirel bir faaliyettir.'*?> Onay’a gore ise,
isletmenin kendi menfaatlerinin yaninda toplumun menfaatlerini gozetmesi, temel
gorevlerinin yaninda toplumsal sorunlara ¢oziim aramasidir.'*3 Kayalar ve Ozmutaf
kurumsal sosyal sorumlulugu, isletmenin i¢ ve dis ¢evresindeki paydaslar ile olumlu
etkilesim saglanmasma yonelik izlenen politikalar biitiinii olarak yorumlamislardir.'#*
Giimiis ve Oksiiz ise isletmelerin toplumu daha iyi yasam standartlarina kavusturmak igin
goniillii olarak kararhiliklar ile siirdiirdiikleri faaliyetler olarak tanimlamustir.'* Engin ve
Akgoz’e gore ise, kurumsal kaynaklarm destegi ile toplumun yasam kosullarini
iyilestirmek iizere iistlenilen bir yiikiimliiliiktiir.!*® Pusak ise bir isletmenin, insanlarmn
icinde bulunduklar1 toplumu ve cevreyi etkisi altina almasi olarak tanimlamistir.'¥
Demir ise bireylerin ve isletmelerin ekonomik, sosyal ve cevresel unsurlara duyarh
davranilmas1 olarak tanimlamustir.'*® Goriildiigii {izere literatiirde kurumsal sosyal
sorumluluk ¢ok farkl agilardan tanimlanmis olup bazen, kurumsal siirdiirtilebilirlik,
kamusal sosyal yatirinm ve sosyal sorumlu yatrim kavramlar1 yerine de

kullanilmaktadir. '

142 Mustafa Organ, (2007), Yoksullukla Miicadelede Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) Kampanyalar,
Afyon Kocatepe Universitesi, 1.1 B.F. Dergisi (C.IX ,S.11, 2007), ss.27-37, 5.28.

143 Atilm Onay, (2003), Kurumsal Sosyal Sorumluluk, Kurgu Dergisi, Say: 20, ss.101-109, s.102.

144 Murat Kayalar ve Nezih Metin Ozmutaf, (2007), Kurumsal Sosyal Sorumluluk ve Yénetisim Kiiltiirii
Baglaminda Etkilesim, Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:
12, Say1: 2, ss.107-119, s.110.

145 Murat Giimiis ve Burcu Oksiiz, (2009), itibar Siirecinde Kilit Rol: Kurumsal Sosyal Sorumluluk
Hetisimi, Journal of Yasar University, 4(14), $5.2129-2150, s.2134.

146 Elif Engin ve Burcu Eker Akgdz, (2013), Siirdiiriilebilir Kalkmmma ve Kurumsal Siirdiiriilebilirlik
Cergevesinde Kurumsal Sosyal Sorumluluk Kavraminin Degerlendirilmesi, Sel¢uk Iletisim, Vol: 8, Sayi:
1, $5.85-94, s.90.

Gonca Siikriye Akkoyunlu ve Selma Kalyoncuoglu, (2014), Isletmelerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk
Cahigmalarinin Marka Algis1 Uzerine Etkisinin Degerlendirilmesi, Nigde Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt-Say1: 7 (3) ss:125-144, s.128.

147 Sema Pusak, (2014), Tiirkive'de Kurumsal Sosyal Sorumluluk Uzerine Bir Arastirma; Sirketlerin
Periyodik Yaymnlanan Kurumsal Sosyal Sorumluluk Raporlarimn Icerik Analizi, Yiiksek Lisans Tezi,
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Cag Universitesi, Mersin, s.6.

148 Ozlem Demir, (2014),  “Sivil Toplum Kuruluslar1”, “Sosyal Girisimcilik”, “Kurumsal Sosyal
Sorumluluk” ve “Sosyal Isletme”, Akademik Sosyal Arastirmalar Dergisi, Y1l: 2, Say1: 6, Eyliil 2014, s.
347-356, s.351.

149 Kim Kercher, (2007), Corporate Social Responsibility: Impact of Globalisation and International
Business, Corporate Governance e-Journal, s.2.
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Yukaridaki tanimlamalardan yola c¢ikarak kurumsal sosyal sorumlulugu
ciddiyetle uygulayan isletmelerin; firma imaji ile firmanin marka bagliliginin
artirilmasini, maliyetlerin azaltilmasini, ¢alisanlarin motivasyonun artirilmasini, satig
sonrasi gelirlerin artirilmasini, yaraticilik potansiyelini, kalite artigini, risk yonetimini
etkin hale getirerek verimlilik artisini1 ve toplumun isletme ile ilgili goriislerine dnem

verilmesini saglayabilmeleri muhtemeldir.'*°

2.3.3. Sosyal Paydas Teorisi

Isletmelerin biiyiik hassasiyet gdsterdigi 1960’11 yillardan giiniimiize daha fazla
onem kazanan paydaslar, isletmelerin siirdiiriilebilirliginde onemli bir unsur olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.!>! Paydas kavrami, Standford Arastirma Enstitiisii’niin 1960’11
yillarda gergeklestirdigi ¢aligmalarda kullanilmistir. Paydas kavrami iizerinde c¢esitli
goriisler bulunmasi ile birlikte Freeman’in 1984 yilinda yazmis oldugu “Strategic
Management: A Stakeholder Approach” adl kitab1 paydas kavraminin temeli olarak
kabul edilmistir. Freeman’a gore paydas; isletmenin hedeflerine ulagsmasinda 6nemli
etkisi olan ya da s6z konusu durumdan etkilenen kisi ya da gruplar olarak
tanimlanmistir.'>?> Waddock, paydaslar1 isletme ici paydas ve isletme dis1 paydas olarak
siniflandirmustir. Isletme ici paydaslar, isletmelerin kuruculari, hissedarlar, yoneticiler ve
calisanlar1 ifade ederken, isletme dis1 paydaslar ise tedarikgiler, miisteriler, toplum,
rakipler ve devlet gibi kavramlardan meydana gelmektedir.!> Freeman’a gore isletme
dis1 paydaslar ile gliclii ve saglam iligkilerin kurulmasi, isletmenin hedeflerine ulasmasina
katki saglayacak tersi bir durumda ise isletmenin hedeflerinden sapmasina yol agacaktir.

S6z konusu yontem Paydas Teorisi’nin temelini olusturmaktadir. Bu anlamda paydas

150 Manuela Weber, (2008), The Business Case for Corporate Social Responsibility: A Company-Level
Measurement Approach for Corporate Social Responsibility, Europen Management Journal, Sayt: 26,
$8.247-261, $5.247-249.

51 Thomas M. Jones and Andrew R. Wicks, (1999), Convergent Stakeholder Theory, Academy of
Management Review, 24, 206-221, s.206.

152 R. Edward Freeman, (1984), Strategic Management: A Stakeholder Approach, Pitman Publishing,
Boston, s.25.

153 Simon S. Gao and Jane J. Zhang, (2006), Stakeholder Engagement, Social Auditing and Corporate
Sustainability, Business Process Management Journal, Vol. 12, No. 6: 722-740, s.725.
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teorisi, ortak olarak siirdiiriilen faaliyetlerin temel amacini ve s6z konusu amaca ulasmak

i¢in kullanilan araglarmi stratejik yonetimin 6tesinde riskli bir bigimde kullanmaktir.'>*

Savage ve arkadaslar1 paydasi; bir isletmenin faaliyetlerine karsi ilgi duyan ve
isletmeyi etkisi altina alma giiciine sahip olan birey ya da gruplar olarak
tanimlamislardir.'>> Post ve arkadaslar1 ise paydas teorisini; ilgili biitiin paydaslarm
beklentilerini dikkate alarak orgiitsel amaglari gerceklestirilmesi ve gelistirilmesi olarak
tanimlamislardir.'>® Yukarida belirtilen paydas tanmimlar1 dogrultusunda Freedman

paydaslar1 Tablo 2. 2°deki gibi 6zetlemistir.

Tablo 2. 2: isletme Paydaslar
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Kaynak: Freedman, 1984: 25.

Isletme faaliyetini etkileyen biitiin gruplar ile ilgilenen paydas yaklasimi Tablo
2. 2’de belirtilen paydaslarin her birinin beklentilerine cevap veren ve dnemseyen bir

felsefe olmustur.'®’ Isletmelerin ¢evresel, sosyal ve ekonomik degismelere karsi dnlem

154 Robert Phillips vd., (2003), What Stakeholder Theory Is Not, Business Ethics Quarterly, 13(4), 479-
502, ss.480-481.

155 Grant T. Savage vd., (1991), Strategies for Assessing and Managing Organizational Stakeholders,
Academy Of Management Executive, 5, Ss: 61-75, S.61.

156 James E. Post vd., (2002), Managing The Extended Enterprise: The New Stakeholder View, California
Management Review, Vol. 45 Issue 1, Fall, September, s.9.

157 Fatmanur Ertugrul, (2008), Paydas Teorisi ve Isletmelerin Paydaslari ile Iliskilerinin Y®onetimi, Erciyes
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Say1: 31, Temmuz-Aralik: 199-223, 5.200.
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almasi icin stirekli degisik stratejiler belirlemesinin yerine tek bir ¢at1 altinda stratejik bir
cerceve olusturulmasi gerekmektedir. Paydas gruplarinin beklentilerinin birbirinden
farkli olmas1 karar alma asamasinda her grubun menfaatlerinin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Boylece paydaslarin tatmin edilmesi konusunda 6nemli bir adim atilmis
olacaktir.’”® Paydaslarin etkin bir sekilde idaresinin saglanmasi ile isletme ve cevre
arasinda etkili bir iletisim olusturulacak ve isletmenin basaris1 saglanmus olacaktir.'>® Soz
konusu yaklasimi, paydaslarmin her tiirlii ihtiyaclarinin giderilmesi ve beklentilerinin
karsilanmasi olarak degerlendiren isletmeler siirdiiriilebilirligi saglamis olarak kabul
edilmektedir. Dolayis1 ile kurumsal siirdiiriilebilirligin temel amaci, miisteri istekleri
dogrultusunda iiriin kalitesinin olusturulmasi ve biitiin paydaslarin istek ve beklentilerinin
karsilanmas1 olmasi gerekmektedir.'®® Ayrica, isletmelerin paydaslarina yonelik
konumlandirma ¢aligmalar1 da yapmalar1 gerekmektedir. Siirdiirtilebilirligi saglamis
isletmeler gelecekte calisanlar i¢in 6nemli bir tercih nedeni olabilmektedir. Miisteriler de
strdiiriilebilir olduguna inandig1 isletmelere daha fazla sadakat gostermekte ve satin
aldiklar1 triinler i¢in daha fazla 6deme yapmayr normal karsilayabilmektedirler.
Stirdiiriilebilirligi  saglamig olan igletmeler borglanma ve sermaye maliyetini
disiirmesinden dolay1 da yatirimcilar ve kreditorler karsisinda daha diisiik risk algisi

olusturmakta ve daha fazla giiven vermektedir.'®!

2.3.4. Kurumsal Hesap Verebilirlik

Hesap verebilirlik, herhangi bir isin ya da ylkiimliligin yerine getirilip
getirilmedigini arastiran bir kavramdir. S6z konusu kavram hesap veren ve hesap soran
olarak iki taraf icermektedir. Kim kime hangi konuda nasil hesap verecek, listlenilen
yiikkiimliilik yerine getirilmez ise yaptirimlarin neler olabilecegi gibi hususlari
biinyesinde barindiran bir kavramdir. Ustlenilen yiikiimliiliiii yerine getirmeyen taraf

(birey, isletme vb.) hesap vermemesinin nedenini agiklamasi gerekmekte ve sonucunda

158 Esra Nemli, (2004), Siirdiiriilebilir Kalkinma: Sirketlerin Cevresel ve Sosyal Yaklagimlari, Birinci Baska,
Filiz Kitabevi, Ankara, s.66.

159 Richard A. Wolfe and Daniel S. Putler, (2002), How Tight are the Ties that Bind Stakeholder,
Organization Science, Vol. 13, No. 1, January—February, pp. 64-80, s.64.

160 Rickard Garvare and Peter Johannson, (2010), Management For Sustainability — A Stakeholder Theory,
Total Quality Management & Business Excellence, Vol. 21, No. 7: 737-744, s.737

161 John Peloza vd., (2012), Sustainability: How Stakeholder Perceptions Differ From Corporate Reality,
California Management Review, Vol. 55, No. 1: 74-97, s.74.
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olabilecek eylemlere katlanmak durumundadir.'®® Hesap verebilirligin olmadig1 bir
ortam, yetersiz ve etkili olmayan yalnizca belirli bir taraf adina kararlarin alindig sistemi
dogurmaktadir. Belirli bir taraf adina alinan kararlar ise uzun vadede s6z konusu tarafin

haksiz yere zenginlesmesine yol agmaktadir. '%3

Hesap verebilirlik kavrami, igsletmelerin varliklarini siirdiirebilmeleri i¢in yasal
yaptirimlara uymalarint gerektirmekte ve uymadiklart durumda ise agiklama yaparak
olumsuz sonuglara katlanmalarina sebep olmaktadir.'®* Klasik goriis baglaminda
isletmeler yalnizca, isletmede yasal hakki olan hisse sahiplerine karsi sorumludur ve
onlara hesap vermek ve aciklama yapmakla yiikiimliidiir.!> Ancak giiniimiizde
isletmelerin hissedarlari ile birlikte biitiin paydaslarina karsi sorumluluk sahibi olmakla

beraber yiikiimliiliikkleri bulunmaktadar. '

Hesap verebilirlik, ¢ikar sahibi olan taraflarla ilgili konular ile ilgilenmekte ve
isletme ile cikar sahipleri arasindaki iligkilerin gelistirilmesine yonelik yaptirimlari
belirtmektedir.'%” Isletmelerin siirdiirdiikleri faaliyetlerin sonuglarmnm, isletmenin
paydaslarina raporlanmasi olarak ifade edilebilmektedir. Dolayisi1 ile s6z konusu kavram,
isletmenin biiyiik bir sosyal agm bir 6gesi oldugunu ve isletmenin ilgili agin tamamina
kars1 sorumluluklarini kapsamaktadir.'%® Bu baglamda kurumsal hesap verebilirligin aktif
bir sekilde siirdiiriilebilmesi i¢in isletmenin muhasebe sisteminin hesap verebilir ve seffaf

olmas1 gerekmektedir. Isletmelerin topluma hesap verme vyiikiimliilikklerini yerine

162 Apndrew Gray and William 1. Jenkins, (1986), Accountable Management In British Central Government:
Some Reflections on The Financial Management Initiative, Financial Accountability and Management,
2(3), 171-186, s.172.

163 Ron Kluvers, (2003), Accountability for Performance in Local Government, Australian Journal of
Public Administration, 62(1), pp: 57-69, s. 57.

164 Jeniffer Clapp, (2005), Global Environmental Governance for Corporate Responsibility and
Accountability, Global Environmental Politics, 15(3), 23-34, 5.26-27.

165 Carmen Valor, (2005), Corporate Social Responsibility and Corporate Citizenship: Towards Corporate
Accountability, Business and Society Review, 10(2), 191-213, 5.196.

166 Adreas Rasche and Daniel E. Esser, (2006), From Stakeholder Management to Stakeholder
Accountability - Applying Habermasian Discourse Ethics to Accountabulity Research, Journal of Business
Ethics, 65(3), 251-267, s.252.

197 Engin Ding¢ ve Hasan Abdioglu, (2009), Isletmelerde Kurumsal Y6netim Anlayis1 ve Muhasebe Bilgi
Sistemi Iliskisi: IMKB — 100 Sirketleri Uzerine Ampirik Bir Arastirma, Balikesir Sosyal Bilimler Enstitiisii
Dergisi, 12 (2):157-184, s.160.

168 Giiler Aras, (2007), Kurumsal Sosyal Sorumluluk Muhasebe ve Denetim Uygulamalarina Yansimalari,
fq Denetim Dergisi, 3 (20): 5, s.3.
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getirebilmeleri agisindan muhasebe ve uluslararasi muhasebe standartlar biiyiilk 6neme

sahip olmakla birlikte siirdiiriilebilirligin saglanmasinda énemli bir isleve sahiptir. '®

Kurumsal hesap verebilirlik, isletme yoneticileri ile toplum arasindaki iliskinin
kapsamini belirlemek suretiyle kurumsal stirdiiriilebilirlige katk: saglamaktadir. Ayrica
isletmelerin finansal performanslar1 ile birlikte cevresel, sosyal ve ekonomik

performanslarmin da raporlanmasi gerektigini gdstermektedir.!”

2.4. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK YAKLASIMLARI

Kiiresel ekonomik faaliyetler ile birlikte siirekli gelisme halinde olan teknoloji,
is diinyasinda kurumsal siirdiiriilebilirlik kavramini 6n plana ¢ikarmis ve bu baglamda
isletmelerin sorumluluklar1 da hizla artmaya baslamistir. Dolayisiyla isletmeler
faaliyetlerini siirdiiriirken bireysel sorumluluklarmin yaninda bolgesel hatta kiiresel
sorumluluklar iistlenmeye baslamustir. isletmelerin {istlendigi bu sorumluluklari karmasik
stirecleri sistematize ederek daha kolay uygulanabilir olmas1 ve saglikli gelismeler elde
edilmesinde kurumsal siirdiiriilebilirlik kavrami isletmelere yol gosterici bir rehber olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.

Kurumsal siirdiiriilebilirligin  uygulanmasi1 ve saglikli gelismelerin elde
edilebilmesi agisindan isletmelerin hassasiyet gostermesi gereken konular1 Dyllick ve
Hockerts yaptiklari ¢alismalarda belirtmislerdir. Isletmelerin faaliyet gosterdikleri is kolu
ile amaglarmin birbirleri ile uyumlu olmasi ve isletmelerin uzun vadeli hedefleri ile
uyusan bir yontem olusturmalarinin 6nemli bir ihtiya¢ oldugunu belirtmislerdir. Bu
anlamda kurumsal siirdiiriilebilirlik kavraminin isletmelere yol gosterici olabilecegini
gostermiglerdir.!”! Bu baglamda Dyllick ve Hockerts, Bansal, Hall ve arkadaslari,

kurumsal siirdiiriilebilirligin uygulanmasimda yol gosterici ti¢ temel ilkeye deginmis olup

19 A, Erdal Ozkol vd., (2005), Kurumsal Sosyal Sorumluluk Kavranmi ve Muhasebenin Sosyal
Sorumlulugu, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 27, Temmuz, 134-145, s.140.

170 Wilson, a.g.m, s.5.

7! Li Hiu Ming Max, (2008), Organizational Culture and Corporate Sustainability in Hong Kong’s
Development Companies, The University of Hong Kong a Dissertation Submitted to Faculty of Architecture
in Candidacy for The Degree of Bachelor of Science in Surveying Department of Real Estate and
Construction, April, ss.58-59.
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s6z konusu ilkeleri; c¢evresel siirdiiriilebilirlik, sosyal siirdiiriilebilirlik ve ekonomik
siirdiiriilebilirlik basliklar1 altinda toplamuslardir!’?. Oncelikle isletmelerin ekonomik
boyutta varliklarinin siirdiirebilmelerinin 6nemli oldugunu belirtmisler ve diger iki
ilkenin de birlikte uygulamaya konulmasinin hayati bir 6neme sahip oldugunu

vurgulamislardir.'”3

2.4.1. Cevresel Siirdiiriilebilirlik

Kiiresel olcekte meydana gelen; tarim, orman, enerji gibi dogal kaynaklarin
kullanildig:1 birgok sektdrde meydana gelen kiiresel 6lgekteki degisim etkisini daha fazla
hissettirmekte ve artan sanayilesme ¢evresel problemleri beraberinde getirmekle birlikte
s0z konusu olumsuz gelismeler cevresel ve kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢alismalarmin

hizlanmasini gerektirmektedir.!”

Cevresel siirdiiriilebilirlik kavrami, doganin limitlerine uygun olarak yasamini
sirdiirmek anlamma gelmektedir. Bu anlamda stirdiiriilebilirlik ¢evresel faaliyetlerin
stirdiiriilmesi ile saglikli bir ekonominin olugmasini desteklemektedir. Doganin kendine
Ozgii limitleri bulunmakta ve insanlar bu limitler igerisinde optimum sekilde yasamini
sirdiirmekte ya da limitleri uygun kullanamadiklari zaman olumsuz sonuclarina

katlanmak durumundadirlar.'”?

Dogal kaynaklarin koétiiye kullanilmasi, ¢evresel
tahribatlar ve zararlar kurumsal siirdiiriilebilirligin ¢evresel boyutunda 6nemle dikkat
cekmektedir. S6z konusu kaynaklarin kullanimina iligkin duyarlilik stirekli olarak
artmakta olup isletmelerin iiretim, dagitim, tasarim ve tiiketim gibi konularda ¢evresel

siirdiiriilebilirligi én plana ¢ikarmalarma katki saglamaktadir.!’® Dolayisi ile cevresel

172 Ppratima Bansal, (2005), Evolving Sustamably: A Longitudmal Study Of Corporate Sustainable
Development, Strategic Management Journal, 2: 197-218, s.198.

Jeremy K. Hall vd, (2010), Sustainable development and entrepreneurship: Past contributions and future
directions, Journal of Business Venturing 25: 439-448, s.3.

173 Dyllick and Hockerts, a.g.m, s.132.

174 Mark Starik and Gordon P. Rands, (1995), Weaving An Integrated Web: Multilevel And Multisystem
Perspectives Of Ecologically Sustainable Organizations, Academy of Management Review, 20(4): 908-935,
$.908.

175 Darcy Hitchcock, and Marsha Williard, (2009), The Business Guide to Sustainability: Practical
Strategies and Tools for Organizations, Second Edition, Axis Performance Advisors, s.9

176 Reinhard Steurer vd., (2005), Corporations, Stakeholders and Sustainable Development I: A Theoretical
Exploration of Business-Sociaty Relations, Journal of Business Ethics, 61(3): 263-281, 5.271.
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stirdiiriilebilirlik yenilebilir ve yenilemez dogal kaynaklar1 daha hassasiyetle kullanmay,
yeniden igleme, yeniden kullanim, tamir, geri doniisiim, yeniden iiretim ve temiz iiretim
gibi konularda c¢evresel zarar ve olumsuz etkenlerden olabildigince kaginmay1
gerektirmektedir.!”” Ayrica isletmelerin faaliyetlerinin gevresel etkiler, dogal kaynaklarin
stirekliligi, biyolojik stireklilik ve verimlilik iizerinde yogunlagsmasi siirdiiriilebilirligin
saglanmasma Onem arz etmektedir.!” Bu baglamda c¢evresel siirdiiriilebilirligin
olusumunda yenilebilir kaynak yOntemlerinin ya da cevresel yatirim unsurlarmin

istismarindan kaginilmas: gerekmektedir.!”

Diinya sorunu olarak 6n plana ¢ikan cevresel problemler giderek daha fazla
onem kazanmig ve siirdiiriilebilirligin diinyada ortak bir siyasi amag¢ olarak kabul
edilmesine ve bu konuda 6nemli calismalar yapilmasina zemin hazirlamistir. Bu
baglamda ilk calisma 1960 yilinda Ekonomik Kalkinma Isbirligi Orgiitii’niin (OECD)
kurulmasi ile baglamis, 1980 yilinda ise Diinya Doga ve Dogal Kaynaklar1 Koruma
Birligi’nin (IUCN) yayimlamis oldugu Diinyay1 Koru Stratejisi raporu takip etmistir. '3
OECD ve IUCN c¢alismalariin 1987 yilinda yayimlanan Brundtland Raporu izlemistir.
Raporda stirdiiriilebilir gelisme ¢evresel bir bakis agisiyla ele alinmig olup artan niifusun
cevresel unsurlar iizerindeki etkileri, gida giivenliliginin saglanmasi, dogal kaynaklarin
siirdiiriilebilir bir sekilde kullanilmasi konular1 iizerinde onemle durulmustur.'®!
Stirdiiriilebilir gelismenin dogal kaynaklar1 tehlikeye atmadan saglanabilecegini
vurgulayan raporda, g¢evresel siirdiiriilebilirligin saglanmasmin iki sarta bagl oldugu
belirtilmistir. Birincisi, insan ihtiyag¢larinin karsilanmasinda dogal kaynaklarin optimum
sekilde kullanmasi olup ikincisi ise raporda belirtildigi iizere, dogal kaynaklarin koruma

altina alinmasinm siirdiiriilebilir gelisme amacinin yaninda insanlarin diger canlilara ve

177 Peter Glavic and Rebeka Lukman, (2007), Review of Sustainability Terms and Their Definitions,
Journal of Cleaner Production, 15 (18): 1875-1885, s.1877.

178 Becky J. Brown vd., (1987), Global sustainability: Toward Definition, Environmental Management,
Volume: 11, Number : 6, pp: 713-719, s.713.

179 Serkan Giirliik, (2010), Siirdiiriilebilir Kalkinma Gelismekte Olan Ulkelerde Uygulanabilir Mi?,
Eskisehir Osmangazi Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:5, Say1:2, ss:85-99,
s.868.

130 Stephen McKenzie, (2004), Social Sustainability: Towards Some Definitions, Hawke Research Institute,
Working Paper Series, Number: 27, ss.1-2.

181 Paul Shrivastava, (1995), The Role Of Corporations In Achieving Ecological Sustanability, Academy
of Management Review, Volume: 20, Number: 4, pp: 936-960, s.938.
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gelecek kusaklara karsi ahlaki sorumluluklarinin varhigi {izerinde énemle durulmustur. '8
S6z konusu gelismeler karsisinda isletmeler, maliyetlerin en aza indirilmesi, isletme
imajmin ve itibarmin gelistirilmesi, toplumsal ve yasal sorumluluklarinin yerine
getirilmesi gibi unsurlar ile ¢evresel performanslarii gelistirmede onemli ¢alismalar

gerceklestirmektedirler. '8

2.4.2. Sosyal Siirdiiriilebilirlik

Son yillarda meydana gelen kiiresel hareketler ve degisimler, biitiin diinyada
isletmeleri sosyal sorumluluk konusunda c¢alismalar yapmaya yoneltmis ve igletmelerin
stirdiirdiikleri faaliyetlerin toplum tarafindan onaylanmasini gerekli kilmistir. Dolayis1
ile igletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirliklerini saglamada sosyal siirdiiriilebilirligin
onemi ortaya ¢ikmis olup isletmelerin paydas iliskilerine hassasiyet gostermesi
kacmilmaz bir gereklilik olmustur. Ciinkii kurumsal stirdiiriilebilirligin saglanmasinda
ekonomik basarilarin yaninda sosyal basarilarin da saglanmasi 6nemli hale gelmis ve
paydaslar isletmelerden toplumsal deger yaratimi beklentisi igerisine girmistir. Bu

baglamda isletmeler biitiin paydaslarmi énemli bir deger olarak gdrmelidir. '3

Sosyal siirdiiriilebilirlik, insanlarin siirdiriilebilir bir ortam olusturmasi i¢in
yapilan arastirmalar ile hayatta kalabilmenin yani sira yasanilabilir hayat standartlarinin
en iyisini elde etmek olarak ifade edilebilmektedir.'3> Diger bir deyisle isletmelerin sosyal
cevreye karst sorumluluklarini ifade etmektedir.'®® Ornegin, egitim ve saglik gibi sosyal
hizmet sorumluluklarinin yeterli olarak yerine getirilmesi esit dagilima, cinsiyet esitligine

ve politik sorumluluklar saglanabilmesine de olanak tanimaktadir.'®” Linnenluecke,

132 Erling Holden and Kristin Linnerud, (2007), The Sustainable Development Area: Satisfying Basic Needs
and Safeguarding Ecological Sustainability, Sustainable Development, Volume 15: 174-187, ss.175-177.
183 Breno Nunes and David Bennett, (2010), Green Operations Initiatives in the Automotive Industry: An
Environmental Reports Analysis and Benchmarking Study, Benchmarking: An International Journal, Vol.
17 Issue: 3: 396-420, s.397.

184 Muammer Sarikaya vd., (2010), Internet Ekonomisi ve Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, Eskisehir
Osmangazi Universitesi I[IBF Dergisi, Ekim, 5(2), ss:31-50, ss.44-45.

185 Diana M. Liverman vd., (1988), Global Sustainability: Toward Measurement, Environmental
Management,12/2, pp: 133-143, 5.143

186 Marc J. Epstein, (2008), Making Sustainability Work; Best Practices in Managing and Measuring
Corporate Social, Environmental and Economic Impacts, Greenleaf Publishing s.37.

137 Jonathan M. Harris, (2000), Basic Principles Of Sustainable Development, Global Development

and Environment Institute, Working Paper 00-04, June, ss.4-5.
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sosyal siirdiiriilebilirligi, bir isletmenin ¢alisanini gelistirmesine dikkat etmesi, toplumsal
konularda ise paydaslar1 ile birlikte ¢oziim gelistirme siireci olarak tanimlamugtir,!'®8
McKenzie ise sosyal siirdiiriilebilirligi, toplumsal ¢gevrenin ilgisine gore sekillenen saglik,
ulagim, egitim, barinma gibi hizmetlere ulagimin saglanmasi gibi olumlu bir yaklasim

olarak ifade etmistir.'®’

Sosyal olarak siirdiiriilebilir degerlere sahip isletmeler, hissedarlarinin beseri
sermayelerinin  gelismesine katkida bulunurken toplumsal sosyal sermayenin
gelistirilmesine de destek olmasi gerekmektedir. Calisanlarin isletmeye bagliligi ve beceri
gibi kavramlar beseri sermayenin altinda degerlendirilirken s6z konusu degerlerin
gelistirilmesi acisindan g¢alisanlarin egitilmesi, deneyim kazandirilmasi ve bilingli bir
istthdam goriintiisliniin olugmas1 gerekmektedir. Diger taraftan bireyler arasindaki
iletisimin giiclendirilmesi, biitiin yonetimsel kademelerde bireyler arasi kurumsal
etkilesimin saglanmas1 ve gelistirilmesi ise sosyal sermayenin dnemini géstermektedir.
Dolayis1 ile dogru bir egitim ile girisimciligin olusmasini saglayacak c¢alismalarin
yiiriitiilmesi sosyal sermaye kavraminin gelismesinde 6nemli yap1 tasi olarak karsimiza
¢ikmaktadir.!”® Bu baglamda sosyal sermaye toplumu meydana getiren bireylerin is
birligi icerisinde hareket edebildikleri kiiltiirel olusumu hazirlayan bir birikim olarak

nitelendirilebilmektedir.'®!

Dolayis1 ile sosyal sermaye, toplumu meydana getiren
bireyler, sivil toplum kuruluslar1 ve kamusal kurumlar arasindaki bagi giiclendirerek,
toplumsal iiretkenligin artmasini saglayan olusumlardan meydana gelen, etkili bir iletisim
kanali ve giiven kavramlarinin biitiiniinii ifade etmektedir.'®> Bu baglamda bir isletmenin
sosyal siirdiiriilebilirligi saglamasi, beseri sermayenin ve sosyal sermayenin bir biitiin

olarak gelistirilmesi ile miimkiin olacaktir.

188 Martina K. Linnenluecke vd., (2009), Subcultures and Sustainability Practices: the Impact on
Understanding Corporate Sustainability, Business Strategy and the Environment, Vol. 18: 432-452, 5.434.
189 McKenzie, a.g.m., s.15.

190 Dyllick ve Hockerts, a.g.m, s.134

191 Asuman Altay, (2007), Bir Kamu Mal1 Olarak Sosyal Sermaye ve Yoksulluk iliskisi, Ege Akademik
Balkag, 7(1): 337-362, s.339.

192 Mehmet Karagiil ve Mahmut Masca, (2005), Sosyal Sermaye Uzerine Bir Inceleme, Ekonomik ve Sosyal
Arastirmalar Dergisi, Bahar, 1: 37-52, 5.39.
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2.4.3. Ekonomik Siirdiiriilebilirlik

Isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirligi saglamalarimm yolu ekonomik
stirdiiriilebilirliklerini saglamalarindan gegmektedir. Maslow’un ihtiyaglar hiyerarsisinde
en temel sart olan fizyolojik ihtiyaclar bir insanin hayatta kalabilmesi i¢in ne kadar nemli
ise ekonomik siirdiiriilebilirlik te isletmelerin canli bir varlik olarak yasamlarini

stirdiirebilmeleri agisindan en temel kosuldur.

Ust diizey bir yasamin saglanmasi, isletmelerin ve toplumda yer alan bireylerin
kapasitelerini verimli kullanabilmeleri'®?ile birlikte isletmelerin siirdiiriilebilir rekabet
giiciiniin saglanmasi'*ve elde bulundurduklari kaynaklarin optimum sekilde kullanilmas1
ile miimkiindiir.!”> Ekonomik anlamda refahm elde edilememesi durumunda toplum
saghignin tehlikeye atilmasi ve ekonomik gelir ile iliskili olan faydalara esit bicimde
sahip olunamamasindan dolay1 sosyal adalet ve gevresel biitiinliiglin de zarar gormesi
kaginilmaz bir hal alacaktir.'”® Bu baglamda iktisadi bir varlik olarak isletmelerin en
temel amaci ise karlarmi en st seviyeye ¢ikartmak suretiyle ekonomik performanslarini
strdiiriilebilir kilmak ve piyasadaki yerini korumak olarak karsimiza c¢ikmaktadir.
Dolayisi ile ekonomik siirdiiriilebilirlik, topluma faydali olan faaliyetleri siirdiiriirken
karli olmay1 hedefleyen bir yaklasim olarak degerlendirilmektedir. S6z konusu yaklagim;
ekonomik, sosyal ve cevresel faaliyetler ile ortaya cikan firsatlar1 degerlendirmek
suretiyle paydaslar acisindan uzun vadede de§er yaratmayr kendine amag
edinmektedir.'®” Ekonomik siirdiiriilebilirlik ayn1 zamanda isletmelerin sahibi olduklari
farkli ekonomik sermaye tiirlerini yonetebilmelerini ifade etmektedir. S6z konusu tiirler;
finansal sermaye (Ozsermaye, yabanci kaynak), maddi sermaye (makine, teghizat, bina)

ve maddi olmayan sermaye (hak ve serefiye) olarak siniflandirilabilmektedir. Ekonomik

193 Charles Holliday vd., (2002), Walking The Talk: The Business Case For Sustainable Development,
California, Greenleaf Publishing, s.14-15.

194 Orhan Elmaci ve Niyazi Kurnaz, (2004), Siirdiiriilebilir Rekabet Giiciine Yonelik Vizyon Arayislarinda
Faaliyet Tabanli Maliyetleme (FTM) Yaklasimi, www.niyazikurnaz.net (Erigim: 04.08.2015), s.1.

195 Livido de Simone ve Frank Popoff, (2000), Eco efficiency: The Business Link to Sustainable
Development, Massachusetts, MIT Press, s.3.

19 Safak Kaypak, (2011), Kiiresellesme Siirecinde Siirdiiriilebilir Bir Kalkinma Igin Siirdiiriilebilir Bir
Cevre, KMU Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 13 (20), 19-33, s5.24-26.

197 Nemli, a.g.e., s.81.
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stirdiiriilebilirligi olan bir isletme, paydaslarina ortalamanin {izerinde siirdiiriilebilir bir

getiri saglamakla birlikte gerekli oldugu zaman likidite yaratmay1 da saglayabilir. '3

Robert Solow ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirligi; gelecek kusaklara
en az giinlimiiz kusaklarmin yasam standartlarii garanti edecek sekilde faaliyet gosterme
yiikiimliiliigii olarak ifade etmistir.!® S6z konusu yasam standartlarinm saglanmasi i¢in
ise gerekli olan parasal kaynaklarin saglanmasi ile birlikte sosyal ve ¢evresel bakimdan
uyumlu bir ekonomik sistemin olusturulmas1 gerekli goriilmektedir.?®® Ekonomik
stirdiiriilebilirlik finansal performans yonetimini, ekonomik siirdiiriilebilirligin ekonomi
iizerindeki olast etkilerini ve sosyal ve ¢gevresel hususlarin yonetiminin ekonomiye nasil

yansidigini diisiinmeyi gerektirmektedir.?"!

Bir isletmenin stirdiiriilebilirliginin anlasilmasinda finansal performans en temel
gostergedir ve bu gosterge isletmelerin sunmus olduklar1 finansal tablolarda mevcuttur.
Dolayis1 ile isletmelerin ekonomik siirdiiriilebilir bir sistemin olusmasina ve
stirdiiriilebilirliginin saglamasina olan katkis1 da onemli hale gelmistir. GRI isletmeler
acisindan ekonomik siirdiiriilebilirligin unsurlarini; karhilik, yatirimlar, maddi varliklar,
istihdamin artirilmasi, isglicli verimliligi, vergiler, hayirseverlik, ek gelir ve {icretler gibi
basliklar altinda toplamistir. Ekonomik performansin temel gostergeleri; karlilik, ek gelir,
yatirimlar, licret, maddi varliklar ve isgiicii verimliliginin olmasi ile beraber diger sunulan
basliklar ise isletmelerin ekonomik siirdiiriilebilirlige destegini gdsteren hususlar olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.?0?

Isletmelerin finansal performansi, kurumsal siirdiiriilebilirlik calismalarmin esas
gostergelerinden biri gibi gosterilmese de siirdiiriilebilirlik analizine daha genis bakis

acis1 olusturarak dnemli katki saglamaktadir. isletmelerin global ¢evre icerisinde, gegmis,

198 Senem Besler, (2009), Yonetim Yaklasimlariyla Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, Beta Basim Yayim,
Istanbul, s.11.

199 Robert Solow, (1991), Sustainability: An Economist’s Perspective, In Economics of the Environment:
Selected Readings, Presented by Marine Policy Centre, New York, June, pp: 179-187, 5.179.

200 Jean Garner Stead and W.Edward Stead, (2004), Sustainable Strategic Management, Second Edition,
Published by M.E. Sharpe Inc, USA, s.22.

201 Deborah Doana and Alex MacGillivray, (2001), Economic Sustainability The Business of Staying in
Business, New Economics Foundation, The Sigma Project, March, s.19.

202 Ozlem Tuna, (2014), Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Yaklasim ve Uygulamalari: KOBI lere Yonelik Bir
Arastirma, Doktora Tezi, Afyon Kocatepe Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Afyon, s.11.
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bugiin ve gelecek agisindan yeri ve siirdiiriilebilirliklerinin biitiin paydaglar agisindan
oneminin gdz ardi edilmemesi gerekmektedir.’”®>  Ekonomik siirdiiriilebilirlik bu
baglamda degerlendirildiginde Dow Jones Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan
kurumsal siirdiiriilebilirlik degerlendirme kriterleri finansal gdstergeler olan; nakit akisi,
hissedar degeri, karlilik, bor¢ orani, likidite gibi kavramlarin igletmelerin ekonomik

performans gostergelerini olusturdugunu gdstermektedir.*

Dyllick ve Hockerts ise isletmelerin ekonomik anlamda siirdiirebilirliklerini
saglamalarini; sosyo-verimlilik ve eko-verimlilik kavramlarina baglamislardir. Sosyo-
verimlilik bir igletmenin faaliyetleri kapsaminda olusturdugu katma deger ve toplum
arasindaki iligki olarak karsimiza ¢ikmakta ve s6z konusu iligki is kazalarinin azaltilmasi
gibi olumsuz etkileri en aza indirme ve istihdam yaratarak sosyal etkilerini en iist diizeye
cikarmak olarak tanimlanmistir. Eko-verimlilik ise isletmelerin dogal kaynaklari
optimum sekilde kullanmasi ve s6z konusu degerleri isletmenin kurumsal stratejisi haline
getirerek kurumsal siirdiiriilebilirligin yerlesmesine katki saglamaktir.’®> S6z konusu
calismalar ile toplumun ¢evreye verdigi degerin artmasi ile beraberinde ¢evreye duyarl
olan isletmelerin de ekonomik hayat icerisinde faaliyetlerinin olumlu yonde degismesi

beklenmektedir. 2%

2.5. EKONOMIK ACIDAN KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI

Isletmeler siirdiiriilebilirliklerini saglamak adma cagdas yonetim yaklasimlar1
kapsaminda kendilerine ¢esitli ekonomik amaglar olusturmaktadir. S6z konusu ekonomik
amaclarin merkezinde ise gerceklestirilen faaliyetlerden alman verim ve verimliligin

artirilmas1 bulunmaktadir.?’” Belirlenen ekonomik amaglar, bir isletmenin faaliyetlerinde

203 Giiler Aras ve David Crowther, (2009), The Durable Corporation: Strategies for Sustainable
Development, Gower, s.41.

204 Steurer vd., a.g.m., s.271.

205 Dyllick and Hockerts, a.g.m., ss.132-138.

206 B, Esra Aslanertik ve Isil Ozgen, (2007), Otel Isletmelerinde Cevresel Muhasebe, Dokuz Eyliil
Universitesi, Isletme Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 8 Sayz: 2, s.175.

207 Erol Eren, (2008), Stratejik Yonetim, Besinci Baski, Anadolu Universitesi Yaynlari, Eskisehir, s.29.
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oldukca dnemlidir.2?® sletme yoneticileri soz konusu amaglar1 genellikle gergeklestirilen
faaliyetlerin  kontrol edilmesi ve c¢alisanlara yol gostermesi amaciyla
degerlendirmektedirler. Bahsi gegen ekonomik amacglardan bazilari; verimlilik, satig
hasilati, pazar payi, likidite, mamul farklilagtirma kapasite kullanimi, net kar gibi

® Sb6z konusu amaglar degerlendirildiginde

kavramlardan meydana gelmektedir.?
isletmelerin bu amaglar etrafindaki temel amaclarinin varliklarini stirdiiriilebilir kilmak
oldugu goriilmektedir. Iktisadi bir varlik olarak isletmelerin varliklarin siirdiiriilebilir

kilmalar1 i¢in ise gerekli olan deger kardir.

Stirdiirtilebilir kar elde eden bir isletmenin uzun vadede karliliginin devam
edebilecek olmasi isletmenin biiylime planlarini da uygulamaya koymasma katki
saglayabilir. Isletmelerin uzun vadedeki amaglarmin her biri kar fonksiyonun alt
bilesenini meydana getirmekte olup isletmenin varligim siirdiiriilebilir kilmasmna da

hizmet etmektedir.>'”

Isletmelerin ekonomik acidan siirdiiriilebilirliklerini saglamalari, varliklarmni
stirdiiriilebilir kilmalar1 ekonomik amaglar1 ile yakindan iliskilidir. Belirtilen amaglarin
gerceklestirilebilmesi i¢in siirdiiriilebilir kar elde edilmeli ve elde edilen bu kar, saghkl
bir biiyiime ic¢in kullanilmali, bliylime siirecinde ise saglikli ve dinamik bir sistem
olusturularak isletmenin varlig1 siirdiiriilebilir kilinmahdir. Ekonomik amaglar

konusunda bahsi gegen kavramlar asagida Sekil 2. 1’de sematize edilmistir.

Sekil 2. 1: Siireklilik Kavraminin Unsurlar1

KARLILIK

v

| BUYUME

SUREKLILIK
Kaynak: Aslanbay, 2008: 52.

208 Muammer Sarikaya ve F. Zisan Kara, (2007), Siirdiiriilebilir Kalkinmada Isletmenin Rolii: Kurumsal
Vatandashk, Celal Bayar iiniversitesi, [IBF Yonetim ve Ekonomi Dergisi, Cilt: 14, Say1: 2, s5:221-233,
s.224.

209 Dinger, a.g.e., s. 176.

210 Bren, a.g.e., s.31.
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2.5.1. Karhhk

Isletmelerin varhiklarmi siirdiiriilebilir kilmalarmin merkezinde kar kavrami
bulunmaktadir. Klasik olarak kar, satislardan elde edilen gelir ile satilan mal ve
hizmetlerden dogan maliyetler arasindaki fark olarak tamimlanmaktadir.>!! Diger bir
tanima gore ise kar, isletmenin belirli bir donemdeki faaliyetlerinin sonucu olarak,
genellikle elde ettigi toplam gelirlerin toplam giderlerden farki olarak

yorumlanmaktadir.?!?

Isletme faaliyetlerinin merkezinde bulunan kar kavrami kosullara gore
maksimum kar ya da optimum kar olarak degisebilmektedir. Sosyal sorumluluklara 6nem
veren isletmeler maksimum karlilik yerine optimum karliliga onem vermektedirler.
Maksimum karliligin elde edilmesinde biiylik 6nem tasiyan cesitli gelir kalemlerinin
sosyal sorumluluk faaliyetlerine de destek olmas1 durumunda optimum karlilik meydana
gelecektir. Optimum kar maksimum kar ile kiyaslandiginda oransal olarak daha diistik
olabilir fakat isletmenin varligiin siirdiriilebilirligi i¢in gerekli olan minimum kar
seviyesinden daha fazladwr. Ayrica optimum kar isletmelerin sahip ve yoOneticileri

acisindan tatmin edici bir gostergedir.?'

Kar kavrami yalniz basina yeterli olmamakla birlikte degerlendirilmesi gereken
bir diger kavram da karlilik kavramidir. Karlilik, isletmelerin koymus oldugu sermaye
kapsaminda pay sahiplerinin elde etmek istedigi getiri olarak tanimlanabilmektedir. S6z
konusu beklenen bu getirinin sektdr ortalamasmin iizerinde olmas1 esastir.>'* Genellikle
isletmeler kar elde etmek i¢in kurulmaktadir. Ayrica karlilik kavrami da isletmelerin yeni

yatirimlarda bulunabilmesi ve faaliyetlerini siirdiirebilmesi agisindan Onemlilik arz

211 John B. Moore, (1988), Yonetim Muhasebesi, Ceviren: Alparslan Peker, Ikinci Baski, Istanbul
Universitesi Yayinlari, istanbul, s.155.

212 fsmet Mucuk, (2001), Modern Isletmecilik, Oniigiincii Bask1, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul., s.27.

213 Figen Dalyan, (2012), Isletmelerde Sosyal Sorumluluk ve Etik, “Isletmelerde Karar Alma ve Etik
Liderlik ” Iginde, Editérler: Omer Torlak, Figen Dalyan, Anadolu Universitesi Yaymlar1 No: 2605,
Eskisehir, 86-100, s.86.

214 Hayri Ulgen ve S. Kadri Mirze, (2004), Isletmelerde Stratejik Yonetim, Literatiir Yaymlari, Istanbul,
s.187.
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etmektedir. Ayn1 zamanda karlilik kavrami isletmelerin belirli bir faaliyet doneminde

elde ettikleri bagarilarmi belirten bir denetim yontemidir.>!'

Isletmelerin belirli bir faaliyet déneminde elde ettikleri karin, tatmin edici
diizeyde olup olmadig1 karlilik kavrami ile ilgilidir. Isletmelerin elde ettikleri karin
doyurucu yeterlilige sahip olup olmadig1 degerlendirilirken; genel ekonomide meydana
gelen dalgalanmalar, ayni1 endiistri kolunda c¢alisan benzer isletmelerin kar oranlari,
isletmelerin hedefledikleri kar tutar1 ve gecmis yillarda elde edilen karlar, sermayenin
firsat maliyeti gibi kavramlar dikkate alinmalidir. Ayrica isletmelerin karlilik
durumlarinin analizinde bazi oranlar kullanilmaktadir. S6z konusu oranlari; yatirimlara
gore karlilik oranlar1 ve satislara gore karlilik oranlar1 olarak degerlendirmek

miimkiindiir.>'®

2.5.1.1. Yatirnmlara Gore Karlilik

Yatirimlara gore karhilik hesaplamasi, isletme sahip ya da hissedarlar tarafindan
isletmeye konulan sermayenin kar ile iliskisini agiklamay1 ifade etmektedir. Yatirimlara
gore karlilik, isletmeye konulan sermayenin varlik karliligma iligkin ve 6zkaynak
karlihigmna iliskin oranlar yardimiyla degerlendirilmesi ve yorumlanmasi siirecini

kapsamaktadir.

Varlik, bir igletmenin faaliyetlerini siirdiirebilmesi adina sahip oldugu ekonomik
degerler olarak degerlendirildiginde, varliklarin faaliyetlerde kullanilmasi karlilig
etkileyen ve bu baglamda 6nemlilik arz eden bir kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Isletmenin tiirii dnemli olmaksizin faaliyetlerin gergeklestirilmesinde genellikle nakit,
alacak, stok ve maddi duran varlik gibi alacak unsurlar1 6nem tagimaktadir. S6z konusu
varliklarin kullanimi ve biiyiikligli isletmenin karliligini etkilemektedir. Varliklarin

faaliyetlerde kullanimi ve karlilik arasindaki iliskiler; varlik devir hizi, varliklarm geri

215 Sadi Can Saruhan ve Ayla Z. Oncq Ozdemir, (2004), Deger Hedefli Isletmecilik, Marmara Universitesi
Nihat Sayar Egitim Vakfi Yayinlari, Istanbul, s.45.
218 Dinger, a.g.e., ss.177-179.
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donme oran1 ve varliklarin karlilig1 gibi oranlar yardimiyla 6l¢iilebilmektedir. S6z konusu

Varlik Karlilig1 Oranlar: asagida belirtilmektedir.

Net Satislar

o Varlik Devir Hiz1 =
Ortalama Varliklar

Net Kar (Vergi Oncesi)

e Varliklarin Geri Donme Orani =
Ortalama Varliklar

Net Kar (Vergi Oncesi)

e Varlik Karlilig1 =
Ortalama Varliklar

Varliklarm karlilik orani, isletmelerin karlilik oraninin net kar marji, varlik devir
hiz1 ya da her ikisini de bagli oldugunu belirtmektedir. Bu baglamda isletmelerin varlik
karlilik oranlarimmi yiikseltebilmeleri, net kar marjimin ve varlik devir hizimin
yiikseltilmesine baghdir.?!” Buradan hareketle varlik karhligmi isletmenin varliklarinda

meydana gelen net artis olarak yorumlayabiliriz.>'8

Yatirimlara gore karlilik hesaplamasinda, dikkate alinacak diger husus ise
varliklarin finansmani ile ilgili olan unsurlardir. Isletmeler varliklarmi; yabanci
kaynaklar, 6denmis sermaye ve otofinansman kaynaklar1 ile finanse etmektedir. Yabanci
kaynaklar, isletmeye borg vererek finansman saglayanlarm igletme varliklar1 tizerindeki
haklarini ifade etmekte 6denmis sermaye ve otofinansman kaynaklar1 ise 6zkaynaklar1
olusturmakla beraber igletme sahip ya da ortaklarinin varliklar tizerindeki haklar1 olarak
tanimlanabilmektedir. Isletmeye yabanci kaynak finanse edenler, briit satis karinm bir
kismmi finansman gideri olarak almakta ve kar1 etkilemektedir. Isletme sahip ya da
ortaklar1 da isletmeye koymus olduklar1 sermayenin getirisi olarak yiiksek kar beklentisi
icerisindedirler. Yabanci kaynak finansman oranma finans literatiiriinde kaldira¢ orani
adi da verilmektedir. Yabanci kaynaklarin karliliga etkisini 6lgmek amaciyla
kullanilmaktadir. S6z konusu  Ozkaynaklann  Karlihgt  Oranlan  asagida

belirtilmektedir.?"’

217 Serafattin Sevim vd., (2013), Finansal Tablolar Analizi, 2. Baski, T.C. Anadolu Universitesi Yayini No:
2996 Acikogretim Fakdiltesi Yayini No: 1949, Eskisehir, ss.135-136.

218 Alparslan Peker, (1988), Modern Yénetim Muhasebesi, 4. Baski, Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi
Mubhasebe Enstitiisti Yayinlari, Istanbul, s.250.

219 Sevim, a.g.e., s5.139-140.
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Yabanct Kaynaklar

, x 100
Aktif Toplamti

® Yabanci Kaynak Finansman Orani =

Donem Net Kart

o (Ozkaynaklarin Karlilik Orani = —; x 100
OZkaynaklar

Donem Net Kart

e Hisse Basma Kazang = Hisse Sayist

Lvell. Tertip Toplami

e Hisse Basina Temettli Oran1 = -
Hisse Sayist

Hisse Fiyati

e Fiyat Kazang Orani = —;
Hisse Basina Kar

Hisse basma kazang, hisse basma temettii ve fiyat/kazang orani 6zellikle
yatirimeilarin ilgisini ¢eken dnemli karlilik kavramlaridir. Isletmeye kisa siireli yatirim
yapmak isteyen hisse basina temettii orani ile ilgilenmekte uzun vadeli yatirim yaparak
hisse senetlerinin getirilerinden faydalanmak isteyenler hisse basina kazang ile
ilgilenmekte ve isletmenin elde edecegi 1 TL kar i¢in yatwrimcilarin 6demeye hazir

olduklar1 tutar1 gdsteren oran ise fiyat/ kazang oram olarak karsimiza ¢ikmaktadir.??°

2.5.1.2. Satislara Gore Karhhk

Satiglara gore karlilik hesaplamasi, isletmelerin gergeklestirmis oldugu satislar
ile elde etmis olduklar1 kar arasindaki iliskiyi agiklamay1 ifade etmektedir. Satislar ile kar
arasindaki iligkileri inceleyerek gerceklestirilen satiglara gore karhilik hesaplamasi,
isletmelerin gergeklestirmis olduklar1 faaliyetleri ve faaliyet sonuglarmim daha iyi

degerlendirilmesine imkan tanimis olacaktir.?*!

Satiglara gore karlilik, isletmelerin faaliyetleri sonucunda elde ettikleri kari
belirten ve gelir tablosunda yer alan; Briit Satig Kari, Faaliyet Kar1, Olagan Kar, Donem

Kar1 ve Donem Net Kari (Satislarm Karlilig1) kalemlerinden olusmaktadir.???

220 Arif Unver, (2014), Her Yatirimer Bu Formiilii Ezbere Bilmeli, Nisan-14, s.1.
2! Aglanbay, a.g.t., 8.53.
222 Ahmet Vecdi Can, (2009), Maliyet Muhasebesi, 3. Baski, Sakarya Kitabevi, Sakarya, s.124.
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Briit Satis Kari, isletme icerisinde hesaplanan ilk kar rakami olup, isletmenin
ana faaliyetinin hasilati olusturan kalemi satiglar ile satig hasilatindan satiglarin
maliyetinin diisiilmesi sonucunda bulunan kar olarak ifade edilmektedir.?*®> Briit kar
isletmelerin ana faaliyetlerinden kazanmis olduklar1 bagarinin bir 6l¢iisii olarak karsimiza
cikmaktadir. Bu anlamda, briit kar marjinin kendisinden sonra gelen giderleri karsilayip
doyurucu bir donem net kari1 birakacak biiyiikliikte olmasi gerekmektedir. Briit kar
marjmi etkileyen en onemli etken satiglarin maliyetidir. Giderlerin yiikselmesi oranin
diismesine neden olmaktadir. Briit kar marji diisiik ve net kar marj1 yiiksek ise
isletmelerde kar siirekli degildir. S6z konusu briit kar marj1 asagidaki gibi formiile

edilmektedir. 2**

Brit Satis Kart y

100

® Briit Kar Marji =
Net Satislar

Bir isletmenin ana faaliyetleri sonucu gostermis oldugu performans, isletmenin
biliylimesi, istikrar1 yakalamasi ve finansal performansinin siirdiiriilebilir olmasi

bakimindan oldukc¢a 6nemlidir.

Faaliyet Kari, isletmenin briit satis kar1 ile faaliyet giderleri arasindaki farktan
olusan ve isletmenin ana faaliyetlerinden elde ettigi kar1 ifade etmektedir. Faaliyet
konusundaki briit kar ylizdesi olarak sonucun yiiksek ¢ikmasi istenir. Faaliyet giderleri;
arastirma gelistirme giderleri, pazarlama satis ve dagitim giderleri ve genel yonetim
giderlerinden olusmaktadir. Isletmenin ana faaliyetlerinden elde etmis oldugu faaliyet
kar1 marji, faaliyet giderlerinin karliliga etkisini gostermektedir. S6z konusu, faaliyet kar1

marj1 asagidaki gibi formiile edilmektedir.??

Faaliyet Kart y
Net Satislar

e Faaliyet Kar1 Marj1 = 100

223 Janet Walker, (2008), Accounting in a Nutshell Accounting For The Non-Specialist, 3. Baski, Cima
Publishing, USA, s.30.

224 Sevim, a.g.e., s.137.

225 Serafettin Sevim, (2003), Mali Tablolar Analizi, 2. Baski, Ekspres Matbaasi, Kiitahya, s.139.
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Faaliyet karin hesaplanmasinda vergi ve faiz gibi unsurlarin hesaplamaya dahil
edilmemesi islem kolaylig1 saglamaktadir. S6z konusu kolaylik nedeniyle isletme
yoneticileri sik araliklarla bu karlilig1 hesaplamaktadir.??® Siirdiiriilebilir seviyede faaliyet
karina sahip olan isletmeler ana faaliyetlerin gergeklestirmek i¢in katlanmalar1 gerekli
olan giderleri diizenli olarak karsilayabilme giiciine sahiptir. Fakat bahsi ge¢en giderler

ierisinde finansman giderleri bulunmamaktadir.?*’

Olagan kar, isletmelerin ana faaliyetlerinden yan faaliyetlerin gelir ve karlar1 ya
da gider ve zararlar1 ile finansman giderlerinin toplanmasit ya da c¢ikarilmas: ile
gerceklestirilmektedir. Olagan kar isletmelerin ana faaliyetler, yan faaliyetler ve
finansman faaliyetleri gibi siireklilik gosteren tiim faaliyetlerinin bir sonucu olup
stirekliligin saglanmasi agisindan onemli kabul edilmekte ve isletmenin karliligmin
degerlendirilmesinde baz alinmasi gerekmektedir.??® Bu baglamda, olagan kar marji
isletmelerin varliklarmin finanse etmede kullanmis oldugu yabanci kaynak maliyetinin
karliliga olan etkisini agiklamaktadir. S6z konusu olagan kar marji asagidaki gibi formiile

edilmektedir.?*’

Olagan Kar
Net Satislar

e Olagan Kar Marj1 = x 100

Olagan kar marjma etki eden 6nemli bir faktérde finansman giderleridir. S6z
konusu karm siirdiriilebilirligi isletmenin kurumsal siirdiiriilebilirliginin yaninda

finansman politikalarindaki istikrar ile miimkiin olabilmektedir.

Dénem Kari, isletmenin belirli bir faaliyet dénemi sonucunda, isletmenin

olaganiistii gelir ve karlar1 ile olaganiistii gider ve zararlar1 arasindaki farktan meydana

226 Walker, a.g.e., s.33.

227 Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu - KGK, (2013), Finansal Tablo Ornekleri
ve Kullanmim Rehberi, s.7.

28 Aclan Omag, (2007), Isletmelerde Kar Dagitim Politikasinin Isletmenin Biiyiime ve Pazar Degerine
Etkileri: Teorik ve Uygulamali Yaklagim, Doktora Tezi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik
Enstitiisii, Istanbul, s.5.

229 Sevim, a.g.e., s.138.
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gelmektedir.*® Donem kar1 isletmelerin dénemi karli ya da zararli kapatmasinin bir
gostergesi olarak, benzer isletmeler ile karsilastirmak ve bazi analizlerde kullanmak adma
onemlilik arz etmektedir. Isletmeler acisndan dénem karmin faaliyet karindan aldig

paym biiyiik olmasi beklenir.?!

Buradan hareketle donem kar marji, isletmenin
olaganiistii gelir ve karlar1 ile olagan iistii gider ve zararlarin satiglarin karlihigina etkisini

dlecmekte olup sdz konusu karhlik asagidaki gibi formiile edilmektedir.?*

. . Donem Kart
e Donem Kar Marji= ——— x 100
Net Satislar

S6z konusu karlilik marjimin, yliksek olmasi isletmenin siirdiiriilebilirligini
olumlu etkilemekte ve isletme i¢i ve isletme dis1 bilgi kullanicilar1 agisindan 6nemlilik

arz etmektedir.

Dénem Net Kari, isletmenin belirli bir faaliyet donemi sonundaki donem
karindan vergi ve yasal yiiklimliiliiklerin diisiilmesi ile gelir ve giderleri arasindaki farkin
pozitif farki olarak ifade edilmektedir.?*> Buradan hareketle donem net kar marji
(satiglarin karhiligr), belirli bir faaliyet doneminde elde edilen donem net karinin net
satiglara oranlanmasi ile hesaplanmaktadir. S6z konusu karlilik marj1 asagidaki gibi

formiule edilmektedir.

Donem Net Kart

e Satislarm Karliligi Oran1 (Net Kar Marjr) = Net Satislar x 100

Tiim faaliyetlerin sonucu olarak donem net kar marjinin olabildigince ytliksek
olmasi istenmektedir. Belirli bir oranin altinda olmasi isletmeden kar beklentisi olanlari
olumsuz yonde etkilemekte ve isletmenin 6zkaynak yapisina yeterli 6l¢iide otofinansman

olarak kaynak saglayamayacaktir. Oranin yiiksek ya da diisiik ¢ikmasi; satiglarin maliyeti,

230 Nalan Akdogan, (2006), UMS 12 - Gelir Vergileri Standart Hiikiimlerine Gére Dénem Kérindan
Indirilecek Vergi Giderlerinin Hesaplanmasi ve Ertelenmis Vergilerin Hesaplanmasi, Muhasebe ve
Denetime Bakig Dergisi, Ocak, 1-18, s.2.

B! Omag, a.g.t., s.6.

232 Sevim, a.g.e., s.138.

233 Sabri Bektore vd., (2002), Muhasebe Uygulamalar, 8. Baski, Eskisehir: Anadolu Universitesi Yaymnlart
No: 891, 5.135.
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faaliyet giderleri, finansman giderleri, olagandis: giderler ve vergi faktorlerine baglidir.**
S6z konusu karlhilik marjinin isletmenin siirdiiriilebilirlik konusunda 6nemli bir yeri
bulunmakta olup oranin diisiik ya da yiiksek olmasi nedenlerine bagl olarak dogru bir

sekilde yorumlanmasi igletmeye olumlu bir deger olarak geri doniis saglayacaktir.

Bir isletmenin karli olmasi1 ve uzun vadede siirdiiriilebilir kar elde etmesi isletme
sahipleri ve yoneticileri tarafindan olumlu karsilanir. Ancak kisa vadede maksimum kar
elde eden bir isletmenin sadece kar ve karlilik merkezli olarak faaliyetlerini siirdiirmesi
elde edilen s6z konusu karin uzun vadede siirdiirtilebilir olmasini garanti etmez ve isletme
aleyhine yorumlara neden olabilir. Elde edilen karin igletmeye birakilacak kismi ve
ortaklara dagitilacak kisminin belirli olmamasi isletmenin biiylime hedeflerine
ulagabilmesi agisindan olduk¢a Onemlidir. Dolayis1 ile bir isletme zaman igerisinde
sosyal, cevresel ve ekonomik faktdrler baglaminda kendini gelistirebiliyorsa, uzun

vadede siirdiiriilebilir karliliktan s6z etmek miimkiin olacaktir.?3?

2.5.2. Biiyiime

Biiylime kavram, isletmelerin siirdiiriilebilirliginin énemli bir unsuru olarak
karsimiza c¢ikmakta olup isletmeyi rakipleriyle olan rekabet yarisinda On siralara
tastyarak, rakiplerine goOre istlinlik saglama ve pozisyonunu koruma olanagi
sunmaktadir. Dolayisi ile biiylime, isletmelerin yogun rekabet ortaminda rakiplerine kars1
giclii bir konumda olabilmeleri ve varliklarmi siirdiiriilebilir kilmalar1 agisindan

onemlilik arz etmektedir.>*°

Biiyiime isletmelere siirdiiriilebilir bir 6zellik kazandirmakla beraber biiylimenin
stirdiiriilebilir olmasi i¢in ise siirdiiriilebilir bir kar elde edilmesi gerekmektedir. Baz1
Ozellikli durumlarda kar siirdiiriilebilirlik konusuna dayanak olmayabilmektedir.

Isletmelerin biiyiime adina yapmus olduklar1 yatirimlar bazen kisa vadede kar

234 Sevim, a.g.e., s.139.

>3 Erkan Oztiirk, (2014), Duraganlik Analizi Yontemiyle Sirket Karlarimn Siirdiiriilebilirlik Durumunun
Incelenmesi: BIST Uygulamasi, Doktora Tezi, Sakarya Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Sakarya,
s.22.

236 Simsek, a.g.e, 5.68.
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getirmeyebilir ve bu durumda yonetim ve paydaslar arasinda meydana gelen beklenti
catigmasi, biiyiime stratejilerinde degisiklik yapmaya, aksamaya ya da s6z konusu

stratejilerinin uygulamaya konulamamasi gibi durumlar1 meydana getirmektedir.?*’

Karlilik ve biiyiime arasmndaki iligki ekonomi biliminde; endiistri kolunda
uzmanlagma ve tekel haline gelme gibi iki acidan ele alinmaktadir. Biiyiime ve kar
arasindaki iliski biiylimenin kar ve karlilik {izerindeki etkisini 6lgmek amaciyla
degerlendirilmektedir. Stirdiiriilebilir kar elde eden isletmeler, ellerinde bulundurduklar1
kar1 yatirimlar ile degerlendirmek suretiyle biiylime hedeflerini gergeklestirmeleri
durumunda, kisa vadede ortaklara dagitilmayan karlar uzun vadede daha fazla getiri
saglayacaktir. S6z konusu yatmrimlarin isletmeye daha fazla getiri saglamasi icin ise
karliligmin biiylimeden daha yiiksek oranda gergeklesmesi gerekmektedir. Dolayisi ile
kisa vadede kar biiyiime iizerinde etkili olurken uzun vadede ise biiyiime kar {izerinde
etkili bir unsur halini alacaktir. Bu bakimdan isletmenin bulundugu sektérde alaninda

uzmanlasarak tek gii¢ haline gelebilecektir.?*

Isletmelerin siirdiiriilebilirlikleri biiyiime ile yakindan ilgili olmakta ve

siirdiiriilebilir bir isletmenin biiyiimeden asagidaki yararlar1 saglamasi1 beklenmektedir.>*

e Biiylime amaci, isletmenin ¢evresel baskilara kars1 koyma ve ¢evreye daha fazla
adapte olabilmesine imkan tanimaktadir.

e Isletme siradan bir bilyiime amacmin haricinde yeni amaglar1 ve bu amaglarin
gerekli kildig1 yeni bir isletme boyutunu dikkate alarak faaliyetler gelistirme ve
elde ettigi firsatlar1 da degerlendirerek zaman icerisinde planlar kapsaminda
degerlendirme olanagina sahip olacaktir.

o Belirli bir sektorde ve rekabet ortaminda faaliyet gosteren bir isletme, asgari bir
boyutu agmas1 durumunda rakiplerine karsi atak yapma konusunda iistiinliik elde

edecektir.

27 Cengiz A. Sedef, (1988), Finansal Amaglarin Onceligi ve Kar Dagitimu, Erciyes Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, 2, 279-286, s.282.

238 Geoffrey Whittington, (2007), Profitability, Accounting Theory and Methodology, Routledge,
Taylor&Francis Group, New York, ss.44-45.

239 Eren, a.g.e., s5.80-81.
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Biiylime kavrami ve siirdiirtilebilirlik kavrami birlikte ele alindiginda, ekonomik
siirdiiriilebilirligin yaninda sosyal ve c¢evresel siirdiiriilebilirligin saglanmasi da
gerekmektedir. Bu baglamda isletmelerin siirdiiriilebilir bir bliylime saglamasinin

unsurlar1 Sekil 2. 2°de 6zetlenmistir.

Sekil 2. 2: Siirdiiriilebilir Biiylimenin Boyutlar1

Kaynak: Oztiirk, 2014: 26.

2.5.3. Siireklilik

Isletme faaliyetlerinin bir siireye bagl olmaksizin devam edecegini ifade eden
kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Genellikle isletmeler ilk kuruldugu andan itibaren
varliklarm1 uzun siire devam ettirmeyi hedeflemektedir. S6z konusu siirekliliginin
saglanabilmesi i¢in ise isletmelerin belirli bir faaliyet donemi igerisinde amaglanan kar

seviyesine ulagmalar1 gerekmektedir.?*’ Isletmelerin siirekliligi saglamast igin gelecekte

240 Dalyan, a.g.e., s.27.
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meydana gelebilecek olumsuz olaylara ya da tehlikelere karsi 6nlem almalari ve firsatlart
da degerlendirmeleri gerekmektedir. Stirekli olarak degisen ¢evre sartlarina bagli olarak
ortaya ¢ikan belirsizlik durumu ve tehlikeler her giin daha fazla artmaktadir.?*! Meydana
gelen belirsizlikler ve tehlikeler, isletmelerin varliklarin1 devam ettirme hususunda tehdit
olusturmakta hatta isletmeleri yok olma tehlikesi ile karsi karsiya kalma boyutuna
getirmektedir. Isletmeler agisindan tehdit unsuru olusturan s6z konusu dis gevre riskleri;
isletmelerden bagimsiz olarak meydana gelen tehlikelerden ya da isletmeye bagl olarak
ortaya ¢ikan bazi olumsuz kosullardan dogabilmektedir. Bundan dolayi, isletmelerin

esnek davranabilmesi ve esnek bir yapiya sahip olmas1 bir gereklilik olusturmaktadir.?*

Sekil 2. 3: Isletmelerde Siireklilik Amac1

Esneklik
Dis Esneklik ic Esneklik
Saldirgan Savunmaci Likidite
(Ofansif) (Defansif) Oranlar

Kaynak: Aslanbay, 2008: 55.

2.5.3.1. D1s Esneklik

Isletmelerin dis esneklik anlayisi, H. Igor Ansoff tarafindan agiklandig iizere;
biitlin yumurtalar1 ayn1 sepete koymama politikasinin benimsemesine dayanmaktadir.
Isletmeler dis esnekligi saglamak iizere tehlikelere karsi savunmaci (defansif) ya da

saldirgan (ofansif) olmak iizere iki yonteme sahiptir.>*

241 Aslanbay, a.g.t., .55.
242 Dinger, a.g.e., 183.
243 Aslanbay, a.g.t., 8.56.
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Isletmenin dis cevreye kars1 esnekligi saglamak amaciyla savunmaci yaklasim
uygulayabilmesi i¢in; isletmenin satiglar1 igerisinde bagimsiz miisterilerin satin aldigi
miktar, igletmenin cografi olarak iirlinleri sattig1 farkli ekonomik bolgelerdeki pazar
kisimlar1 sayisi, isletmenin faaliyetlerinde kullanmis oldugu bagimsiz teknolojilerin

sayis1 gibi unsurlara dikkat etmesi gerekmektedir.?**

Saldirgan esneklik, bir isletmenin sektorde bazi firsatlar1 degerlendirerek s6z
konusu alanlara girme sansinin arastirilmasini gerektirmektedir. S6z konusu amacin
gerceklestirilebilmesi icin isletmenin; faaliyet alanlarinda yeni uygulamalar yapilip
yapilmadigi, arastirma gelistirme faaliyetlerinin yeterliligi ve gerekli olan sermayeyi

saglama giiciine sahip olunmas1 gerekmektedir.>*’

2.5.3.2. i¢ Esneklik

I¢ esneklik, isletmelerin kisa vadedeki yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmesi
kabiliyeti olarak ifade edilmektedir. S6z konusu kabiliyetin yerine getirilmesinde
kullanilan 6l¢iim aracglar1 ise cari oran, asit test orani ve nakit oranidir. Cari oran; kisa
vadeli yiikiimliiliikklerin cari varliklarla, asit test orani, kisa vadeli ylikiimliiliiklerin stoklar
disinda kalan likit varliklarla ve nakit oran ise kisa vadeli yiikiimliiliikklerin nakit ve
benzeri varliklarla karsilanabilme potansiyelini 6l¢gmektedir. S6z konusu 6l¢tim araglari
ile isletmelerin kisa vadeli yiiktimliiliiklerinin farkli varlik bilesenleriyle 6denebilme giicli
karsilagtirilabilmekte olup isletmelerin ¢alisma sermayesi ve net ¢alisma sermayesi de
belirlenebilmektedir. Bu sayede isletmelerin faaliyetlerinin aksakliga ugramadan
gerceklestirilebilmesi i¢in ihtiyag duyduklari calisma sermayesi tespit edilerek ig

esnekligin saglanmasi miimkiin olacaktir.>4®

Isletmelerin kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirirken kullanmakta oldugu
kaynaklar genelde donen varlik grubu igerisindedir. Dolayisi ile isletmelerin borglarini

Odeyebilme giiclinii 6l¢ebilmek icin kisa vadeli yiikiimliiliikler ile donen varliklar

24 Dinger, a.g.e., s.184.
245 Eren, a.g.e., 5.39.
246 Optiirk, a.g.t., 5.30.
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arasindaki oransal iliskilerin degerlendirilmesi gerekmektedir.>*’ S6z konusu iliskiler
degerlendirilirken donen varliklarin kisa vadeli yiikiimliiliklerden daha fazla olmas1

borglarin 6denebilmesi agisindan 6nem tagimaktadir.

S6z konusu iligkilerin degerlendirilmesinde cari oran, kisa vadeli
yiikiimliiliklerin cari varliklarla yerine getirilip getirilmedigini 6lgmekte olup asit test
orani ise stoklar satisa s6z konusu olmadan diger cari varliklarla isletmenin likidite
yaratma derecesini 6lgmektedir.?*® Ayrica hazir degerler, menkul kiymetler gibi likiditesi
en yiikksek olan wvarliklar ile yapilacak olan degerlendirmelerde ise nakit oran

9

incelenmektedir.>*® I¢ esnekligi &lgmede kullanilacak olan oranlar asagida

belirtilmektedir.>>°

Donen Varliklar

e Cari Oran = .
Kisa Vadeli Yikumlilikler

Donen Varliklar—Stoklar

® Agsit-Test Oran1 = P —
Kisa Vadeli Yukumlilikler

Hazir Degerler+Menkul Kiymetler

e Nakit Oran =

Kisa Vadeli Yukumlilikler

Bir isletmenin i¢ esneklik konusunda basarili olmasi; beseri sermaye
kaynaklarinin, kurumsal sermaye kaynaklarmin ve fiziksel sermaye kaynaklarmin
siirekliligini saglamis olmasi anlamma gelmektedir. Isletmelerin kaynaklarini uzun
vadede koruma altina alabilmeleri i¢ esneklik konusunda basarili olduklarini

gostermektedir. Bu sayede ise isletmeler kaynaklarini etkili planlar dahilinde uygulamaya

247 Adem Cabuk ve Ibrahim Lazol, (2005), Mali Tablolar Analizi, 8. Baski, Nobel Yaym Dagitim, Bursa,
s.189.

248 Charles W.L. Hill and Gareth R. Jones, (2010), Strategic Management Theory, An Integrated Approach,
9. Baski, South-Western Cengage Learning, USA, s.466.

249 Nurhan Aydin, (2012), Finansal Analiz , Finansal Yonetim I iginde, Edt.: Nurhan Aydin, Anadolu
Universitesi Yaynlari, Eskisehir, 84-112, s.91.

250 Cabuk ve Lazol, a.g.e., 5.190.

Niyazi Kurnaz, (2015), “Mali Tablolar Analizi- Oran Analizi”, http://www.niyazikurnaz.net/dersnotlari
(Erisim: 07.11.2015)

Metin Bas, (2010), Isletmelerde Finansal Basarisizligin Ongoriilmesinde Gri Iliskisel Analiz Teknigi:
Tekstil ve Deri Sektériinde Bir Uygulama, Doktora Tezi, Dumlupmar Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Kiitahya, s.112.
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koymak ig¢in kullanabilmektedir.®>' Taklit edilmesi zor yeteneklere sahip olan bir
isletmenin varliklarin1 gelistirmeye yonelmesi ile igletme, kaynaklarini kullanmak
suretiyle etkili stratejiler gelistirerek basartyr elde edebilmektedir.?®> S6z konusu
basarinin elde edilebilmesinde, olusan karliligin kaynagi sektoriin 6zelligi olmayip

isletmenin yetenegi ile baglantili olmasi dikkat ¢gekmektedir.>>?

2.6. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIGIN iSLETMELERDE EKONOMIK
ACIDAN INCELENMESI VE YATIRIMCI DAVRANISLARI ILiSKIiSi

Gilintimiizde teknolojide yasanan hizli gelismeler ve ekonomik faaliyetler
isletmelerde olumlu degisimlerin yaninda olumsuz degismelerin yaganmasina da yol
acmustir. Bilgiye erisimin kolaylagsmasi, sermayenin hizli bir sekilde yer degistirmesi gibi
gelismeler isletmeler i¢in giderek daha fazla uyum saglama ve rekabet yaris1i konusunda
yeni kosullar ve olusumlar meydana getirmektedir. Gegmis donemlere oranla isletmelerin
daha yakindan takip edildigi ve seffaf olmalarini gerekli kilan yeni ekonomik gelismeler,
isletmelerin varliklarimi devam ettirebilmeleri i¢in hissedarlar ve yatirimcilar ile beraber
isletmeden beklentisi olan biitiin paydaslarinin isteklerini dikkate almalar1 igletmeler

adma bir zorunluluk haline gelmistir.?>*

Yukarida agiklanan gelismeler dogrultusunda siirdiiriilebilirlik anlayiginin isletme
seviyesindeki esdegeri olarak kabul edilen kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayisi,
isletmelerin kurumsal biiyiimesi ve karliliklar ile ¢evresel koruma, sosyal esitlik, adalet
ve ekonomik kalkinma gibi toplumsal hedeflerin gergeklestirilmesine esit derecede deger
vermektedir.>® Kurumsal siirdiiriilebilirligin dinamik olarak tanimlanmasmnin temel

nedeni isletmelerin gevresel, ekonomik ve sosyal Onceliklerinin kosullara gore siirekli

21 Jay Barney, (1991), Firm Resources and Sustained Competitive Advantage, Journal of Management,
Vol: 17, No: 1, pp: 99-120, s.101.

252 Bob De Wit and Ron Meyer, (2005), Strategy Synthesis: Resolving Strategy Paradoxes to Create
Competitive Advantage, 3. Edition, Thomson Learning, London, s.121.

253 Kathleen R. Conner, (1991), An Historical Comparison of Resource — Based Theory and Five School of
Thought Within Industrial Organization Economics: Do We Have a New Theory of The Firm?, Journal of
Management, Vol: 17, No: 1, pp: 121-154, s.133.

254 Giiler Aras ve David Crowther, (2008), Governance and Sustainability: An Investigation into
Relationship between Corporate Governance and Corporate Sustainability, Management Decision, 46
(3):433-448, 5.435.

255 Wilson, a.g.m., ss.1-3.
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olarak bir degisim igerisinde olmasidir. S6z konusu degisimlerin nedenleri ise; isletme i¢i
ve isletme dis1 olarak meydana gelene cevresel faktorler, yasal diizenlemeler, isletmenin
temel paydaslarmin haklar1 gibi konular altinda siralanabilmektedir.?® Meydana gelen
gelismeler isletmelerin is yapma seklinde degisik etkiler yaratmig olup is diinyasinin bazi
prensiplerinin ve ilkelerinin gdzden gegirilmesine ve sorgulanmasina yol agmistir. Bu
sorgulamanin sonucunda isletmelerin toplum igerisindeki islevi, amaci ve ekonomik
biliylime kavrami yeni bir kimlik kazanmistir. Drucker, isletmelerin amacmin bireye ve
topluma katki saglayacak faaliyetler gerceklestirmesi gerektigini belirtmistir. Ayrica
isletmelerin performansinin yiikselmesi i¢in ise paydaslarmin isletmeler tarafindan
gerceklestirilen faaliyetlerin topluma yarar saglayacagina inanmasi, calisanlari ve
miisterileri lizerindeki olusabilecek etkisinin sorumlulugunu almas1 gerektigini

vurgulamustir. >’

Diinya Siirdiiriilebilir Kalkinma s Konseyi (WBCSD) Baskani Bjorn Stigson, is
diinyasmin destegi olmadan siirdiiriilebilirlik konusunda basari saglamanimn miimkiin
olmadigin1 belirtmistir.>>® Teknolojik yenilik yapacak ve siirdiiriilebilirlik konusunda
gercek anlamda ilerleme kaydedebilecek kuruluslar isletmeler olup, is diinyasmin
faaliyetlerini siirdlirebilmesi i¢in siirdiriilebilir bir diinyanin olusumuna ihtiyag
duyulmaktadir.?>® Bu baglamda isletme yoneticilerine de biiyiik sorumluluklar diismekte
ve yoOneticilerin kendilerine; islerini hangi uzun siireli ¢evre baskilarinin iflasa
stiriikleyebilecegini, hangilerinin bir bliylime firsat1 yaratabilecegini sormalar1
gerekmekte ve bu teknolojiyi uygulama bize para kazandirir mi1?, bu pazara girmek karli
mi1?, siirdiiriilebilirlik trendinden nasil para kazanabilirim?, gelecekte diinya pazarlarinin
isteyecegi ¢Oziim Onerilerini iiretebilir miyim? gibi sorular1 sormalar1 gerekmektedir.
Dolayisi ile gelecegin isletmeyi degil isletmenin gelecegi yonetebilmesi i¢in yukaridaki
sorular isletmeler agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Siirdiiriilebilirlik konusunda 6ne

stiriilen talepler isletmelerin bulunduklar1 sektorii yeniden sekillendirmekte ve ortaya

256 Muhammad Asif vd., (2011), An Integrated Management Systems Approach to Corporate Sustainability,
European Business Review, 23 (4):353-367, ss.354-355.

27 Joseph A. Maciariello, (2005), Giin Giin Drucker, (Ceviren: Murat Cetinbakis), istanbul: MESS, s.20.
28 Bjorn Stigson, (2015), Siirdiiriilebilirlik i¢in Hizimiz Yeterli Degil, www.capital.com.tr,
(Erisim:05.08.2015)

259 Charles Handy, (2002), What’s a Business for?, Harvard Business Review, Vol.80, No.12, pp.49-55,
s.49.
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cikabilecek risklerin yaninda yeni firsatlar da sunmaktadir.>®® Bu baglamda isletmelerin
deger yaratmaya yonelik en 6nemli giicleri arasinda ise yatirimlar, maliyetler ve satiglar

61

gibi kavramlar yer almaktadir.?! Bunun yaninda faaliyetlerin artirilmasi ve bilyiime

isletmeler igin ekonomik olarak basarmin elde edilmesinde dnemli birer aragtir.?

Basarili olmak isteyen isletmelerin kar etmesi ve biiyiimesi 6nemlidir. Isletme
yoneticileri hissedarlar icin kazanclar1 en {iist seviyeye c¢ikartamazsa, yoOneticiler
hissedarlarin kendisi tarafindan gorevden alimma tehlikesi ile karsi karsiya kalabilirler.
Hissedarlarin menfaatlerine c¢aligma konusundaki basarisizlik isletmeyi, sermaye
piyasalarindan uzak kalma ve hatta daha gii¢lii isletmeler tarafindan satin alinma tehlikesi
ile kars1 karsiya birakabilmektedir.?%® Bu baglamda baz1 arastirmacilar, sosyal ve gevresel
hususlarm ekonomik bir firsat ve rekabet avantaji olarak degerlendirilmesi gerektigini
belirtmektedirler. Bazi aragtirmacilar ise ¢evresel, sosyal ve ekonomik konularn biitiinsel
olarak dengeli bir sekilde yonetilmesinin siirdiiriilebilirligin temel amaci oldugunu
belirterek uzun vadede sirketin degerini ve performansini maksimum diizeye

¢ikarilmasmda dnemli bir deger oldugunu vurgulamislardur. 264

Siirdiiriilebilir gelismeler ile birlikte hem hissedarlar zenginlesmekte olup hem
de dogal ¢evreye faydali olacak kazan — kazan anlayisina sahip programlar tasarlanabilir

266 ancak bunun

hale gelmistir.2% Ornegin ¢evresel kirlilikler bir sorun olarak goriilmekte
yerine bu bakis acisinin diizeltilmesi ve firsat olarak degerlendirilmesi kaynaklarin

verimli kullanilmasina katk1 saglamaktadir.?%’

260 Mustafa Bekmezci, (2014), Strategies for Corporate Sustamability, Journal of Management, Marketing
and Logistics, Vol: 1, Issue:3, pp: 218-240, s.221-223.

261 Michael J. Mauboussin, (2012), The True Measures of Success, Harward Business Review, Vol: 90, No:
10, pp: 46-56, s.47.

262 Mick Common and Sigrid Stagl, (2005), Ecological Economics: An Introduction, UK: Cambridge
University Press, s.8.

263 Roger L. Martin, (2002), The Virtue Matrix, Harward Business Review, Vol: 80, No: 3, pp: 68-75, 5.68.
264 Philip Kotler and John A. Caslione, (2011), Chaotics: The Business of Managing and Marketing in the
Age of Turbulence, American Management Association, New York, $.192.

Stuart L. Hart, (1997), Beyond Greening, Harward Business Review, Vol: 75, No: 1, pp: 66-76, s.68.

265 Matthew J. Eyring vd., (2011), New Business Models In Emerging Markets, Harvard Business Review,
Vol: 89, No: 1/2, pp: 88-95, s.89.

266 Stephen Fineman, (2001), Fashioning the Environment, Journal Of Organization, 8(1), pp: 17-31, 8.27.
267 Ken Starkey and Andrew Crane, (2003), Toward Green Narrrative: Management and The Evolutionary
Epic, Academy of Management Review. 28(2), pp: 220-237, s.220.
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Stirdiiriilebilirlik  anlayisinda yasanan gelismeler isletmelerin  ekonomik
performansinin artirilmasinin yaninda yatirimcilarin davraniglarina da gesitli sekillerde
yansmustir. Artik yatirimcilar ilgilendikleri isletmelerin hisse senedini alirken ¢evresel
ve sosyal caligmalarmmi1 da analizlerde Onemli degiskenler olarak g6z Oniinde
bulundurmaya 6zen gostermektedirler. Giinlimiizde yatirimcilar karin niceligi ile birlikte
niteligini de dikkate almaktadir. Ornegin, KLD Research & Analytics (sosyal sorumluluk
Olciimil) notu, Fraser Consultancy (ahlaki itibar indeksi) ve Instutional Shareholder
Service (kurumsal yoOnetisim katsayis1) notlar1 gibi degerler, yatwrim kararlarmin
alinmasinda giderek daha fazla dikkat edilen unsurlar olmaya baslamistir.?®® Biitiin
diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de isletmelerin siirdiiriilebilirlik konusunda rekabet
etmesi ve uluslararasi alanda siirdiiriilebilirlik yarisina katilmasi amaciyla Borsa Istanbul
Stirdiiriilebilirlik Endeksi (EIRIS) kurulmus ve isletmeler s6z konusu endekste islem
gormeye baslamistir. Endekslerde islem goren isletmelerin global Glgekte nasil
stirdiiriilebilir ¢éziimler olusturdugu, kurumsal siirdiiriilebilirlik adina hangi faaliyetleri
strdiirdiigii gibi konular incelenmekte olup endekslerde iist smralara yilikselmek

isletmelerin itibarma art1 bir deger katmaktadir.

Isletmelere kendi kurumsal sosyal sorumluluklari ve is stratejileri hakkinda bilgi,
ara¢ ve egitim veren ve ayni zamanda da kar amaci glitmeyen global bir organizasyon
olan Business for Social Responsibility, kurumsal siirdiiriilebilirligin isletmelere giicli
kurum imaji, pazar payinda genisleme, nitelikli ¢alisanlar1 isletmeye yoOneltme,
yatirimcilar ve mali analiz uzmanlarma karsi ilginin yogunlagmasi gibi art1 degerler
sagladigmi vurgulamistir.?%® Bahsi gecen gelismelerden hareketle isletmelerin kisa vadeli
planlardan kac¢inmasi ve gelecek odakli davranmasi gereklilik olarak 6n plana

cikmugtir.?’°

Pushkala Prasad and Michael Elmes, (2005), In the Name of Practical: Unearthing Hegenomy of Pragmatics
in the Discourse of Environmental Management, Journal of Management Studies, 42(4), pp: 845-867,
$.864.

268 Umair Haque, (2011), The New Capitalist Manifesto: Building a Disruptively Better Business, Harvard
Business School Publishing, Boston, s.53.

269 Philip Kotler and Nancy Lee, (2006), Corporate Social Responsibility, Published by John Wiley & Sons,
Inc., Hoboken, New Jersey, s.11.

270 Michael E. Porter and Mark R. Kramer, (2006), Strategy and Society: The Link Between Competitive
Advantage and Corporate Social Responsibility, Harvard Business Review, (December):2-16, s.4.
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Yatirimeilarin kurumsal siirdiiriilebilirlik calismalarma vermis olduklart 6nem
isletmelere yonelik vermis olduklar1 deger, The Economist Dergisi’nin arastirma
biriminin 2008 yilinda yayimlamis oldugu, “Iyi Is Cikarmak: Sirketler ve
Siirdiiriilebilirlik Meselesi” adli rapor ile dogrulanmaktadir. Yapilan arastirmaya 1254
iist diizey isletme yoOneticisi katilmis olup, arastirma sonuncunda elde edilen bulgular
kurumsal siirdiiriilebilirlik ve hisse senedi fiyatlar1 arasinda sasirtict sekilde giiclii bir
baglant1 oldugunu gostermistir. Arastirmanin kapsamindaki 2005-2007 yillar1 arasindaki
donemde hisse senedi fiyatlarinda en yliksek artig goriilen igletmelerin siirdiiriilebilirlik
konusuna diger isletmelere oranla daha fazla 6nem vermis oldugu ve hisse senedi
fiyatlarinda en az artig goriilen, kotii performansa sahip igletmelerin ise siirdiiriilebilirlik
konusuna daha az 6nem vermis olan isletmelerin oldugu ortaya ¢ikmistir. S6z konusu
arastirmada stirdiiriilebilirlik konusuna hassasiyet gosteren isletmelerin hisse senedi
fiyatlarinda %45, yillik karlarinda ise yaklasik %16 oraninda artis tespit edilmis olup
stirdiiriilebilirlik konusuna 6nem vermeyen isletmelerin hisse senedi fiyatlarinda %12 ve

yillik karlarinda ise yaklasik %7 oraninda artis gdzlemlenmistir.?”!

Yukarida belirtilen ¢alismalar dogrultusunda siirdiiriilebilirlik konusu daha genis
kitlelerin ilgisini ¢ekmis olup?’? siirdiiriilebilirligin giderek pek ¢ok sayida isletmenin
giindeminde yer almasmna neden olmustur.?’? Kamuoyunun eskiye oranla daha bilingli
hale gelmesi ile birlikte isletmelerden bu yondeki ¢alismalarimi artirma beklentileri hem

diinyada hem de iilkemizde artan oranlarda hissedilmeye baslanmistir.>’*

271 Leigh, Stringer (2009), “The Green Workplace: Sustainable Strategies That Benefit Employees, The
Environment and The Bottom Line”, Palgrave-Macmillan (Aktaran: Mustafa Bekmezci), Journal of
Management, Marketing & Logistics, Vol: 1, No: 3, pp: 218-240, s.222.

272 Jacobus A. Pisani, (2006), Sustainable Development-Historical Roots of The Concept, Environmental
Science, 3 (2):83-96, s.83.

273 David J. Closs vd., (2011), Sustainability to Support End- To-End Value Chains: The Role of Supply
Chain Management, Journal of Academic Marketing Science, 19 (1):101-116, s.102.

274 EBurobarometer (2005) The Attitudes of European Citizens Towards Environment, European
Commission, s.22.
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3.1. LITERATURDE YAPILAN KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK
CALISMALARI

Kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayisi ile yapilan ¢aligmalar birgok farkli sektorde
kendine uygulama alani bulmusg ve isletmelerin gelecege yonelik planlamis olduklari
sosyal, cevresel ve ekonomik basarilari tizerinde 6nemli rol oynamaktadir. Bieker (2002),
kurumsal stirdiiriilebilirlik ve balance scorecard anlayisi ile diiriistliik yonetimi iizerine
yaptig1 ¢alismada geleneksel yonetim anlayislarinin yerine kurumsal stirdiiriilebilirlik
anlayisinin olumlu sonuglar verdigini ve gelecekte isletmelerin maddi olmayan
performanslarmi ydnetmede dnemli bir model olabilecegini belirtmistir.>”> Figge ve Hahn
(2004), yaptig1 ¢alismada, siirdiiriilebilir katma deger Olgiimiiniin es zamanl olarak
kurumsal siirdiiriilebilirligin; sosyal, ¢evresel ve ekonomik yonlerini dikkate aldigini ve
gelecekte olusabilecek firsat maliyetlere yonelik siirdiiriilebilir onlemler gelistirmek
adma Ornek bir dl¢iim araci olabilecegini belirtmistir.?’® Ballou ve Heitger (2005),
kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢alismalarinin Birlemis Milletler Kiiresel ilkeler Sozlesmesi
baglaminda bir rapor haline doniistiiriilmesinin, risk yOnetimi, performans o6lgiimii,
paydas taleplerinin degerlendirilmesi, denet¢i caligmalarinda risk unsurunu azaltmasi ve
isletmelerin paydaslarinda karsi kendine giivence olusturmasi konusunda artis sagladigmi

vurgulamustir.?””

Schaltegger ve Burritt (2006) yaptiklar1 c¢alismada, kurumsal
stirdiiriilebilirlik caligmalarindan hareketle paydas odakli bir kurumsal siirdiirtilebilirlik
muhasebesinin olusturulabilecegini gostermistir.>’® Ness ve arkadaslar1 (2007) yaptiklari
calismada, stirdiiriilebilirlik araglarinin doga, toplum ve mekansal odakli olmanin disinda
daha genis yelpazede degerlendirilebilecegini parayla dlgiilebilen degerlendirmeler de
yapilabilecegini ve bu sayede stirdiiriilebilirligin belli kaliplar disina ¢ikip gelecekte daha

fazla cesitli siirdiiriilebilirlik araglarinin olusturulabilecegine deginmistir.?”® Dunphy

275 Thomas Bieker, (2002), Managing corporate sustainability with the Balanced Scorecard: Developing a
Balanced Scorecard for Integrity Management, Sustainability, Corporations and Institutional
Arrangements, University of St. Gallen, s.2.

276 Frank Figge and Tobias Hahn, (2004), Sustainable Value Added-Measuring Corporate Contributions To
Sustainability Beyond Eco-Efficiency, Ecological Economics, Vol: 48, pp: 173— 187, s.173.

277 Brian Ballou and Dan L. Heitger, (2005), The Rise of Corporate Sustainability Reporting: A Rapidly-
Growing Assurance Opportunity, Richard T. Farmer School of Business Miami University, Oxford, s.14.
278 Stefan Schaltegger and Roger L. Burritt, (2006), Corporate Sustainability Accounting: a Nightmare or
a Dream Coming True?, Business Strategy and the Environment, Vol: 15, pp: 293-295, 5.295.

27 Barry Ness Vd., (2007), Categorising Tools For Sustainability Assessment, Ecological ~Economics
Review, Vol: 60, pp: 498-508, ss. 498-507.
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(2007) yapt1g1 calismada kurumsal siirdiiriilebilirligin Ortodoks yonetim anlayigina yeni
bir bakis acisini kazandirdigini belirtmis ve gelecekte kurumsal siirdiiriilebilirlik ile
birlikte siirdiiriilebilirlik merkezli ydnetimlerin olusturulabilecegini belirtmistir.?*" Es,
(2008) siirdiiriilebilirlik performansi {iizerine yaptigi calismada siirdiiriilebilirligin
istatistiksel Olciim teknikleriyle de degerlendirilebilecegini ve gelecek donemlerde
isletmelerin stirdiiriilebilirlik performansi degerlendirmesinde s6z konusu tekniklerin
kolaylik saglayabilecegini belirtmistir.?®! Atkinson (2008) ve arkadaslar1 yaptiklari
calismada, isletmelerin kurumsal stirdiiriilebilirlik adina cevresel, sosyal ve ekonomik
sorunlarin ¢oziimiine iliskin kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢alismalarinin etkili olabilecegini,
Birlesik Krallik’ta elektrik tiretim isletmelerinin zararhi fiziksel emisyonlarin
azaltilmasmna yonelik kurumsal siirdiiriilebilirlik ve raporlama c¢alismalarmin
yiiriitiilmesini 6rnek olarak gostermistir.?®> Yine Hahn ve arkadaslar1 (2010) yaptiklar
calismada gelecege yonelik kazan-kazan paradigmasi olusturulmadan ve kisa vadeli
toplumsal kazanglar elde etmeden oOnce isletmelerin kurumsal verim stratejilerini
belirleyerek kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢alismalarmin uzun vadede planlamasmni
yapmalarmin gerekliligini vurgulamuslardir.?®* Oztiirk (2010) kurumsal siirdiiriilebilirlik
Olciimii iizerine yaptigi ¢alismada Avrupa’daki isletmelerin ABD’deki isletmelere oranla
daha fazla kurumsal siirdiriilebilirligine sahip oldugunu belirtmis ayrica ABD
isletmelerinin hissedarlarina yeterli ve dogru bilgi saglamadigmi bu baglamda kurumsal
siirdiiriilebilirligin gelistirilmesi gerektigini belirtmistir.?%* Flouris ve Yilmaz (2010),
yaptiklar1 ¢aligmada, risk yonetiminde kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayisinin; ekonomik
ve mali degerlere yonelik sorumluluk bilinci olusturdugunu ve isletmelerin her yonetim
kademesinde stratejik ve operasyonel kararlar icin etkili sistematik bir siire¢
olusturdugunu  belirtmislerdir.”®> Kusat (2012) yaptigi c¢alismada kurumsal

stirdiiriilebilirligin bir kiiltiir olarak isletme biinyesine yerlestirilmesi ile isletmelerin

280 Dexter Dunphy, (2007), Corporate Sustainability: Challange to Managerial Orthodoxies, Journal Of
Australian and New Zealand Academy Of Management, Vol: 8, No: 2, s.2.

281 Abdiilhamit Es, (2008), Siirdiiriilebilirlik ve Firma Diizeyinde Siirdiiriilebilirlik Performans Olgiimii,
Yiiksek Lisans Tezi, Abant izzet Baysal Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Bolu, s.115.

282 Giles Atkinson vd., (2008), Measuring Corporate Sustamability, Economics For The Environment
Consultancy, ss.29-30.

283 Tobias Hahn vd.,(2010), Trade-Offs in Corporate Sustainability: You Can’t Have Y our Cake and Eat It,
Business Strategy and the Environment, Vol: 19, pp: 217-229, 5.229.

284 Ozer, a.g.t., 5.85.

285 Triant Flouris and Ayse Kiigiik Yilmaz, (2010), Managing Corporate Sustainability: Risk Management
Process Based Perspective, African Journal of Business Management Vol.4 (2), pp: 162-171, 5.170.
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yasam siiresinin uzatilabilecegini ve bu durumun tilke ekonomisine de olumlu katkilarinin
olabilecegini belirtmistir.?®® Michelon ve Perbonetti (2012) yaptiklar1 ¢alismada,
stirdiiriilebilirlik ¢aligmalarmin tizerinde kurumsal yonetim anlayisimin etkili oldugunu
belirtmis ve kurum yonetimin giiciiyle birlikte isletmenin seffafliginin artirilabilecegini
belirtmistir.?®” Dogru (2012) yaptig1 calismada stratejik insan kaynaklar1 yonetiminin
kurumsal siirdiiriilebilirlikte etkili oldugunu tespit etmis bu anlayisla faaliyet gosteren
isletmelerin rekabetci iistiinliiklerini koruyarak cevresel, sosyal ve ekonomik anlamda
isletme degerinin maksimum diizeye ¢ikartilabilecegini belirtmistir.?®® Coskun (2013)
yaptig1 c¢alismada tiiketici tercihlerinde marka varligmin algis1 iizerinde kurumsal
stirdiiriilebilirlik bilesenlerinin; sosyal ve ¢evresel etkenlerin tiiketici tercihleri iizerinde
onemli etkisinin oldugunu belirterek kurumsal siirdiiriilebilirlik caligmalarina igletmelerin
onemle yaklasmasi gerektigini belirtmistir.?®° Saygan (2013), yaptig1 ¢alismada kurumsal
strdiiriilebilirligin i tatmini {izerinde etkili oldugunu ve sosyal ve ekonomik
stirdiiriilebilirligin calisanlarin duygusal bagliligina olumlu etkisinin oldugunu tespit
etmis ve kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢alismalar1 ile bu alanda da yiiksek performans elde

edilebilecegini belirtmistir.>*°

Aksoy (2013) yaptig1 caligmada Tiirkiye’de faaliyet
gosteren isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik performansinin 6lgiimiine yonelik
strdiiriilebilir katma degeri dikkate alan bir dlcek Onerisi gelistirmis olup, kurumsal
stirdiiriilebilirlik politikalarinin gelistirilmesinde ve rekabet avantaji elde edilmesinde

onemli katkisinn olabilecegini belirtmistir.>”!

Saydam (2014), yaptig1 caligmada
isletmelerde stirdiiriilebilir iletisim saglanmasinda kurumsal siirdiirtilebilirligin etkisinin
oldugunu ve kurumsal siirdiiriilebilirligin etkin oldugu isletmelerde kurumsal yonetim ve

stirdiiriilebilir iletisim konularmin paydas iligkilerinin yonetilmesi bakimimdan 6nemli

286 Nurdan Kusat, (2012), Siirdiiriilebilir Isletmeler I¢in Kurumsal Siirdiiriilebilirlik ve I¢sel Unsurlari,
Afyon Kocatepe Universitesi, [IBF Dergisi, Cilt: 14, Say1:2, ss. 227-242, 5.239.

287 Giovanna Michelon and Antonio Perbonetti, (2012), The Effect Of Corporate Governance On
Sustainability Disclosure, Journal Of Management Governence, Vol: 16, pp: 477-509, 5.504.

288 Gonca Dogru, (2012), Kurumsal Siirdiiriilebilirlikte Stratejik Insan Kaynaklari Yénetiminin Rolii,
Yiiksek Lisans Tezi, Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, [zmir, s.228.

289 jzel Levi Coskun, (2013), Tiirkiye 'de Tiiketici Bakis A¢istyla Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Bilesenlerinin
Marka Varhg Bilesenleri Ile Iliskisi, Doktora Tezi, Marmara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisi,
Istanbul, S.209.

20 Fitnay Nazli Saygan, (2013), Kurumsal Siirdiiriilebilirligin Is Tatminine Ve Duygusal Baghhga Etkisi,
Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, s.ii.

21 Aksoy, a.g.t., ss.123-130.
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katkisinin  olabilecegini belirtmistir.?*> Klettner ve arkadaslar1 (2014), kurumsal
stirdiiriilebilirlik ile kurumsal yonetim iliskisi iizerine yaptiklar1 ¢alismada, kurumsal
stirdiiriilebilirlik anlayisi ile paydas odakli bir yonetim olusturulabilecegi bu sayede giiglii
hissedar degerinin olusturulabilecegini belirtmislerdir.>>> Tuna (2014) KOBI’lere yonelik
yaptig1 caligmada, kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢alismalarinda ve uygulamalarinda Tiirk
KOBI’lerinin; mali yetersizlik, drgiitlenme sorunlari, nitelikli personel kaygis1 gibi
konularda zayif oldugunu ve bu anlamda kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢aligmalarinin uzun
vadede isletmelere deger katabilecegini belirtmistir.>** Oztiirk (2014) yaptig1 calismada
isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirliklerini karlilik oranlari iizerinden degerlendirmis
olup isletmelerin ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirligi saglamalarinda
stirdiiriilebilir kar elde etmelerinin 6nemli oldugunu ve gelecekte kurumsal siirdiiriilebilir
isletmelerin sayisinin artmasi konusunda drnek olabilecegini gostermistir.?> Jones ve
arkadaslar1 (2015), gida sektoriinde yaptiklar1 caligmada isletmelerin su yonetiminde
kurumsal siirdiiriilebilirligin uygulanabilir oldugunu ve gelecekte suyun idareli
kullannminda kurumsal stirdiiriilebilirlik  ¢alismalarnin  6grencilere, idarecilere,
akademisyenlere, hiikiimetlere ve daha pek ¢ok kurum ve kurulusa 6rnek olabilecegini
belirtmistir.?® Docekalova ve arkadaslar1 (2015), imalat sektdriinde yapmis olduklar
calismada isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirligi baglaminda ekonomik performans
analizi yapmig olup kurumsal siirdiiriilebilirlik ile maliyetlerin azaltilabilecegini ve

paydaslarin beklentilerine katki saglanabilecegini belirtmistir.?’

Cankaya ve Sezen
(2015), yaptiklar1 ¢alismada ekolojik yenilik ile isletmelerin ekonomik hedeflerine
ulagmasinda siirdiiriilebilirlik performansi arasinda anlamli bir iliski oldugunu, bu

anlamda siirdiiriilebilir gelismelerin iilke ekonomisine olumlu katki saglayabilecegini

22 7eynep Arin Saydam, (2014), Siirdiiriilebilir Tletisimin Kurumsal Siirdiiriilebilirlige Etkisi, Isletmeler
Orneginde Karsilastirmali Uygulama, Doktora Tezi, Marmara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Istanbul, s.ii.

293 Alice Klettner vd., (2014), The Governance of Corporate Sustainability: Empirical Insights into the
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pp: 145-165, s.161.
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126, 5.125.
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belirtmistir.?*® Schneider (2015) yaptig1 caligmada siirdiiriilebilirlik muhasebesi ile
kurumsal siirdiiriilebilirlik yaklagiminin birlikte kullanilmasi ile entegre is modellerinin
gelistirilebilecegini, siirdiiriilebilir kalkinmada sorunlarin azaltilabilecegini belirtmis olup
yontemin etkin bir sekilde islemesi icin isletmelerin paydaglarinin siirdiiriilebilir
muhasebe ve ydnetimine katilmasmin gerekliligini belirtmistir.?*® Guerci ve arkadaslari
(2015), yaptiklar1 ¢alismada insan kaynaklari yOnetiminde Orgiitsel etik iklimin
olusturulmas1 ve ¢alisanlarm katilimmin kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayis1 ile
saglanabilir oldugunu ve isletmelerin yonetimlerinin performanslarmin artirilabilecegini
ve daha giiclii bir etik cergevesinin olusturulabilecegini tespit etmistir.’*° Orsato ve
arkadaslar1 (2015) Brezilya Borsasi Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan
isletmelere yatirim yapilmasi i¢in finansal durumlarini analiz etmis su anda gelismekte
olan bir borsa olmasindan dolay1 kisa vadede beklentilerin hemen gerceklesemeyecegini

fakat gelecek donemlerde daha uzun vadede getirilerin artirilabilecegini

belirtmislerdir.*°!

3.2. ARASTIRMANIN PROBLEMIi

Isletmelerin finansal performansin etkileyen kiiresel ekonomik rekabet sartlar1,
isletmeleri varliklarini siirdiirmelerinde yeni yollar aramaya yoneltmistir. Bu durum ise
isletmelerin varliklarini siirdiirebilme stratejilerine yeni bir boyut kazandirmis ve
“Stirdiiriilebilirlik” kavramini dogurmustur. Artan teknolojik gelismeler ve yogun rekabet
sartlar1 ise isletmelerin gelecege gilivenle hareket edebilmesi agisindan “Kurumsal
Stirdiiriilebilirlik” kavramini ortaya ¢ikarmistir. Ticari anlamda isletmelerin varliklarini
stirdiirebilmelerinin en temel dayanagi olan “Kar” kavrami daha fazla 6nem kazanmus,

hem isletme ici bilgi kullanicilarinin hem de yatirimcilarin dogru ve giivenilir kararlar

28 Sibel Yildiz Cankaya ve Biilent Sezen, (2015), Ekolojik Yenilik Ile Siirdiiriilebilirlik Performansi
Arasindaki fliskide Cevresel Belirsizligin Moderatér Etkisi, Uluslararast Yonetim Iktisat ve Isletme
Dergisi, Cilt 11, Say1 24, ss.111-134, s.127.

29 Anselm Schneider, (2015), Reflexivity in Sustainability Accounting and Management: Transcending
the Economic Focus of Corporate Sustainability, Journal Business Ethics, Vol:127, pp: 525-536, s.533.
300 M. Guerci vd., (2015), The Impact of Human Resource Management Practices and Corporate
Sustainability on Organizational Ethical Climates: An Employee Perspective, Journal Business Ethics, Vol:
126, pp: 325-342, s. 337.

301 Renato J. Orsato vd., (2015), Sustainability indexes: why join in? A study of the Corporate Sustainability
Index (ISE)’ in Brazil, Journal of Cleaner Production, Vol: 96, pp: 161-170, s.168.
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alabilmeleri agisindan isletmelerin finansal performanslarinin ekonomik ag¢idan kurumsal

stirdiiriilebilirlik perspektifinde analiz edilmesini gerekli kilmistir.

Diinya genelinde giderek artmakta olan orgiitlenmis piyasa mekanizmalar1 bilgi
kullanicilarinin igletmeler hakkinda gilivenilir bilgiler elde etmesinde ve s6z konusu
bilgiler dogrultusunda isletmelere yatirim yapma konusunda biiyiik bir dneme sahip
olmustur. Bu anlamda Tiirkiye’de faaliyette bulunan 6rgiitlenmis piyasalardan birisi olan
Borsa Istanbul, biinyesindeki isletmelerin finansal bilgilerini daha giivenli bir ortamda
bilgi kullanicilarina aktarmaya olanak saglamistir. Ancak artan kiiresel rekabet yarisi ve
teknolojide meydana gelen hizli ilerlemelerden dolayi isletmeler sadece finansal anlamda
basar1 saglamanin pesinde kosarken var olduklar1 c¢evreye da bir takim sorunlar
beraberinde getirmislerdir. Isletmeler, bulunmus olduklar1 sektdrlere ve faaliyet kollarma
gore gegmise oranla dogay1 daha ¢ok kirletmeye baslamig olmakla birlikte isletmelerde
calisan sayisinin artmasi ile birlikte farkli sosyal sorunlarda meydana gelmistir. Biitiin bu
etkenler ise isletmeler hakkinda dogru bir yatirim yapma karar1 verirken bilgi kullanicilari
acisindan isletmelerin sadece finansal performanslarmin degil cevresel ve sosyal
performanslarinin da 6nemli oldugunu ortaya koymustur. S6z konusu gelismeler ve
ortaya c¢ikan sorunlar isletmelerin gelecekte varliklarini  siirdiirebilmelerinin
sorgulanmasina yol agmis ve buna bagl olarak isletmelerin ekonomik, sosyal ve ¢evresel
acidan yeni bir yol haritasi olusturmalar1 gereklilik arz etmistir. Bu baglamda Tiirkiye’de
faaliyet gosteren ve Borsa Istanbul’da 2014 yilinda faaliyete baslayan BIST
Siirdiiriilebilirlik Endeksi’ne kote olan isletmelerin ekonomik ac¢idan kurumsal
strdiiriilebilirlik performanst ve yatirimci davraniglar1 arasinda iliskinin var olup

olmadiginin sorgulanmasi ihtiyaci ortaya ¢ikmistur.

3.3. ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI

Iktisadi bir kurulus olarak isletmeler ele almdiginda isletmelerin varliklarini
stirdiirebilmelerinin temel dayanagi olan kar kavrami ve buna bagli olarak elde edilen
karin siirekliligi biiyiikk onem arz etmektedir. Isletmelerin i¢inde bulunmus olduklar
rekabet yarisi, isletmelere finansal performansin gerekliliginin yaninda farkl bir takim

basar1 dlciitleri de getirmistir. Siirekli artmakta olan igletme sayis1 buna bagh olarak artan
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calisan sayisi ile birlikte isletmelerin c¢evrelerine karsi bir takim cevresel ve sosyal
sorumluluklart olusmustur. S6z konusu ekonomik, ¢evresel ve sosyal sorumluluklar ise
isletmelerin varliklarini siirdiirebilmelerinde kurumsal siirdiiriilebilirlik kavramini
dogurmustur. Ancak isletmeler iktisadi bir kurulus olduklarindan dolay1 ekonomik agidan
stirdiiriilebilir bir gelisme elde etmelerinin kendilerine ¢evresel ve sosyal anlamda da
gelisme olanagi saglamasi aciktir. Bu c¢alismada ise isletmelerin kurumsal
surdiiriilebilirlikleri ekonomik agidan degerlendirilmis olup isletmelerin finansal
performans analizi yapilarak bilgi kullanicilarina ve potansiyel yatirimcilara isletmelerin
finansal performanslar1 hakkinda dogru ve giivenilir bilgiler sunulmasi temel dayanak

olmustur.

Isletmelerin ~ finansal performanslarmin  bilgi  kullanicilarini  yakindan
ilgilendirmesi ve isletmeler hakkinda objektif, giivenilir ve daha dogru yorumlamalarda
bulunabilmek ve optimum yatirim kararmin alinabilmesi i¢in isletmelerin finansal
performanslarinda meydana gelen degismelerin ekonomik a¢idan kurumsal
strdiiriilebilirlik perspektifinde analiz edilerek yatirimec1 davraniglar1 arasindaki iliskiyi
belirlemektir. Arastrmanin literatiirdeki diger arastirmalardan farki; Borsa Istanbul
blinyesinde kurulan siirdiriilebilirlik  ¢alismalarima agwrhk veren ve BIST-
Stirdiiriilebilirlik Endeksi’nde islem goren isletmelerin ekonomik ac¢idan Kurumsal
Stirdiiriilebilirlik baglaminda performanslarinin degerlendirilerek yatirimci davraniglari

arasindaki iliskinin belirlenmesidir.

Bilgi kullanicilarin isletmelerin finansal performanslarinda meydana gelen
degismeleri dikkate alarak yatirim yapmasi ve ayrica isletmelerin kar1 ile degil karlilig1
ile ilgilenmelerinden dolay1 bilgi kullanicilara siirdiiriilebilir ve daha giivenilir bilgileri
saglamak arastrmanin Onemini gostermektedir. Ayrica isletmelerin kendilerini
gelistirmeleri ve uluslararasi pazarlarda rekabet edebilir duruma gelmesi ve orgiitlenmis
piyasa mekanizmalarma dahil olarak seffaf ve giivenilir ortamlarda faaliyetlerini
stirdiirmesi hem isletmelerin kurumsal kimligi agisindan hem de bilgi kullanicilarinin

giivenilir bir bilgi havuzundan faydalanmasi agisindan ayr1 bir 6nem tagimaktadir.
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Bu ¢aligma Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve kurumsal siirdiiriilebilir kimlige
sahip isletmelerin nasil bir yapiya sahip oldugunu nasil bir finansal performans
sergileyerek yatirimcilarin goziinde nasil bir yer edindiklerini gérmek agisindan
isletmelere stratejik bir yol haritasi niteligi tasimaktadir. Diger taraftan Tiirkiye’de Borsa
Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksi’ne kote olan kurumsal siirdiiriilebilir kimlige sahip
isletmelerin ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirliklerinin incelenmesi, analiz
edilmesi ve yatirime1 davranislar: arasindaki iliskinin belirlenmesi ileride yapilacak olan

calismalar agisindan bir kaynak niteligi 6nemine sahiptir.

3.4. ARASTIRMANIN KAPSAMI VE SINIRLILIKLARI

Tiirkiye’de yer alan kurumsal kimlige sahip isletmeler arastirma kapsaminda
degerlendirilmis olup s6z konusu isletmeler icerisinden Borsa Istanbul BIST
Stirdiiriilebilirlik Endeksi’nde islem goren isletmeler arastirmanin giivenirligi ve dogru
bir analiz yapilarak elde edilen bilgilerin bilgi kullanicilarina aktarilmasi bakimimdan
arastirma kapsamimin sinirini olusturmaktadir. Endekste yer alan isletmelerin finansal
performanslarinda ve siirdiiriilebilir bir basar1 saglanmasinda kurumsal siirdiiriilebilirlik
kavrammin etkisi arastirilarak yatmrimeci1 davranislar: arasindaki iligkinin belirlenmesi

arastirmanin 6nemli bir kisitin1 olusturmaktadir.

Borsa Istanbul biinyesinde 2014 yilinda kurulan ve BIST Siirdiiriilebilirlik
Endeksi’nde yer alan isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik agisindan; ekonomik,
cevresel ve sosyal siirdiiriilebilirliklerinin birlikte degerlendirilmesi i¢in endeksin yeni
kurulmus olmasi ve isletmelerin sosyal ve ¢evresel siirdiiriilebilirlikleri adina verilerin
eksik olmasmdan dolay1 bu ¢alismada isletmelerin sadece ekonomik agidan kurumsal
stirdiirtilebilirlikleri degerlendirilmistir. Ekonomik acidan kurumsal
stirdiiriilebilirliklerinin ~ degerlendirilmesinde ise finansal performans oranlarinin
kullaniminin 6nemli bir gereklilik oldugu ortaya ¢ikmis olup bu baglamda isletmelerin
finansal performans oranlar1 kullanilarak, isletmelerin s6z konusu ekonomik agidan
kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile yatirimci davraniglar arasindaki iliski belirlenmeye
calisilmistir. Ayrica endekste yer alan isletmelerin faaliyette bulunduklar1 sektorlerin

farkli olmasindan dolay1 sektorel oranlar dikkate alinmamig ve isletmelerin finansal
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performanslarinin degerlendirilmesinde kullanilan finansal oranlar sadece endeks
kapsaminda degerlendirilmistir. Gelecekte daha fazla isletmenin endekse katilmasi;
sosyal ve ¢evresel faaliyetlerin de artarak analize uygun hale gelmesiyle ileride bu konuda

daha farkli ¢aligmalar yapilmasina imkan saglanmis olacaktir.

3.5. ARASTIRMANIN METODOLOJISi

Tiirkiye’de Borsa Istanbul BIST-Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde islem goren
isletmelerin  finansal performanslarinda meydana gelen degisimlerin kurumsal
strdiiriilebilirlik perspektifinde analiz edilerek yatirimei davraniglarini arasinda iliski
belirlenmeye calisilmistir. Arastirmanin ilerleyen asamalarinda ise asagidaki basliklar

1zlenmistir.

3.5.1. Arastirmanin Evreni ve Orneklem Secimi

Arastirmanin evrenini Tiirkiye’de Borsa Istanbul’a kote olan isletmeler
olusturmaktadir. Ancak yatirimcilara daha dogru ve giivenilir bilgilerin sunulmasi
amaciyla kurumsal olan ve yatirimcilar agisindan biiyiilk 6neme sahip olan isletmelerin
islem gordiigli BIST-Siirdiirtilebilirlik Endeksi’ndeki isletmeler aragtirmanin 6rneklemini

olusturmaktadir.

3.5.2. Verilerin Elde Edilmesi ve Stniflandirilmasi

Tiirkiye’de faaliyet gdsteren, Borsa Istanbul BIST-Siirdiiriilebilirlik endeksinde
islem goren isletmelerin 2014-2015 yillarna ait 8 ¢ceyrek donemlik finansal veriler Borsa
Istanbul’un resmi web sitesinden ve Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’ndan temin
edilmistir.  Elde edilen veriler daha kolay ve anlagilabilir bir sekilde bilgiye
dontistiiriilerek bilgi kullanicilarina sunulmasi amaciyla birden fazla siniflandirmaya tabi
tutulmustur. Isletmelerin finansal performanslarmi degerlendirmede kullanilacak oranlar
karlilik oranlari, biiylime oranlari, siireklilik oranlar1 ve borsa performans oranlari

seklinde siniflandirilmistir.
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3.5.3. Hipotezlerin Olusturulmasi

Isletmelerin finansal performans oranlari kullanilarak ekonomik agidan
kurumsal siirdiirtilebilirlikleri  ile  yatirimer  davraniglart  arasindaki  iligkinin
belirlenmesine yonelik arastirmanin ana hipotezi: “Isletmelerin ekonomik acidan
kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen
degismeler ve yatirnmci davramiglari arasinda anlamli bir iliski vardir” seklinde
olusturulmustur. Ana hipotezi test ederken kullanilan hipotezler asagida belirtilmis olup
s0z konusu hipotezleri agiklamaya calisirken bazi hipotezlere iligskin alt hipotezler de

belirlenmistir. Bu hipotezler:

Hi: Isletmelerin finansal performanslarinda meydana gelen degismeler ile
isletmelerin ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri arasinda anlamli bir
iligki vardir.

H,: Isletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin
firma degerleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.

Hza: Isletmelerin ekonomik acgidan siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin varlik
karliliklar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

Hp: Isletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin
0zsermaye karliliklar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

Hac: Isletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin net
kar marjlar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

Hj: Isletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin
biiyiime diizeyi arasinda istatistiksel olarak anlaml1 bir iligki vardir.

Hsa: Isletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin
aktiflerinin devir hiz1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

H3sp: Isletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin
maddi duran varliklarinin devir hiz1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski
vardir.

Hsc: Isletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin
kredi biiyiime diizeyleri arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iliski vardir.

Hsp: Isletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin

aktiflerinin biiyiime diizeyleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.
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Hsg: Isletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin
Ozsermayelerinin biiylimesi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.
Hir: Isletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin net
kar marjlarmin biiylimesi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.

Hy: Isletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin
stirekliliklerini saglamalar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.

Hs: Isletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin
borsa degeri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.

He: Isletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile yatirimci
davranislar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.

H7: Isletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirliklerinin, isletmelerin

cevresel ve sosyal siirdiiriilebilirlikleri {izerinde etkisi vardir.

3.5.4. Verilerin Analiz Edilmesi

Calismanin bu kisminda BIST-Siirdiriilebilirlik endeksinde islem goren
isletmelere ait finansal performanslarmi gosteren 2014-2015 yillarina ait 8 ceyrek
donemin verileri ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlik perspektifinde analiz
edilmis olup bu asamadan sonrada yatirimci davraniglar1 ile iliskisi belirlenmeye
calisiimistir. Elde edilen 8 ceyrek doneme ait verilerin 4’1 isletmelerin endekse
katilmadan 6nceki donemi kapsamakta olup diger 4’1 ise isletmelerin endekse katildiktan
sonraki 4 ¢ceyrek donemi kapsamaktadir. Verilerin analiz edilmesinde; “Microsoft Excel
2013” ve “Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) 15.0” istatistiksel analiz
programi kullanilmustir. Isletmelerin finansal verilerine ait bazi oranlar hesaplamaya
uygun olmadigi i¢in degerlendirilmeye alinmamistir. Borsa performans oranlarindan
birisi olan “hisse basina temettii” oran1 dikkate alinmamistir. Ciinkii ¢ceyrek donemlik
veriler kullanildigindan dolayi finansal tablolardan elde edilen veriler 151¢inda dogru bir
temettii dagitim1 hesaplamasi yapilamamaktadir. Diger taraftan endekste yer alan 11
isletme ile 4 bankanin finansal performanslarin hesaplanmasinda kullanilan karlilik
oranlarinda da farkliliklar bulunmaktadir. Bu durumun bir nedeni sektorel farkliliklar
olmakla birlikte bankalardaki kar hesaplamasinda faiz kavrammin da olmas1 ayr1 bir

etken olarak karsimiza ¢ikmaktadir. S6z konusu nedenlerden dolayi verilerin analiz
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edilmesinde 11 isletme kendi arasinda ve diger 4 banka ise kendi arasinda analiz edilerek

yorumlanmistir.

SPSS 15.0 programinda verilerin analiz edilmesinde; donemler itibariyle
incelenen veriler normal dagilimma sahip olmadigindan dolay1 parametrik olmayan
(nonparametric) testlerin yapilmasma basvurulmustur. Cilinkii parametrik olmayan
testlerde ana kiitle dagilimmin siirekli dagilim gostermesi yeterli olmaktadir. Bu
calismada, ikili donemler seklinde karsilastirilan finansal performans verilerinin
isletmelerin endekse katilmadan Onceki donemleri ile endekse katildiktan sonraki
donemleri incelenerek donemler arasindaki farkliliklar ya da iligkiler belirlenmeye
calisilmistir. Bu baglamda yapilan testler parametrik testlerde eslestirilmis t-testine karsi
gelen testlerdir. S6z konusu testlerin yapilmasi amacina yonelik kullanilan, igsletmelerin
finansal performans oranlarna ait veriler “siirekli de§isken” olduklarindan dolay1
analizin yapilmasinda Isaret Testi tercih edilmistir.**? Isaret testinin kullanimimin yaninda
endekste yer alan isletmelerin finansal performanslarmi isletmeler bazinda
inceleyebilmek i¢in ise grafik ¢iziminden yararlanilmistir. Analizde kullanilan verilerin
daha kolay ve anlasilabilir bir sekilde bilgiye doniistiiriilerek bilgi kullanicilarma
sunulmasi amaciyla grafik ¢izimleri arastirma agisindan ayri bir 6nem tasimaktadir.

Grafiklerde olusturulan donemsel karsilastirmalar asagidaki sekilde izlenmistir:

e BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan 4 adet banka ile bankalar disindaki
diger 11 isletmenin endekse katilmadan dnceki 4 ¢eyrek donemine ait finansal
performans oranlari ile endekse katildiktan sonraki 4 ¢eyrek doneme ait finansal
performans oranlari karsilastirilmistir.

e Donemsel karsilastirmalar endekse katilmadan 6nceki ilk ¢eyrek donem ve
endekse katildiktan sonraki ilk ¢ceyrek donem; endekse katilmadan dnceki ikinci
ceyrek donem ve endekse katildiktan sonraki ikinci ¢eyrek donem ve diger
donemlerde de ayn1 sekilde karsilastirma devam etmistir.

e lIsaret Testi analiz sonuglar1 grafiklerin altinda belirtilmis olup %10 nun

altindaki degerler kabul edilmis ve kalin punto ile belirtilmistir.

302 Nuran Bayram, (2009), Sosyal Bilimlerde SPSS ile Veri Analizi, Gozden Gegirilmis Genisletilmis 2.
Baski, Ezgi Kitabevi, Bursa, ss.105-108.
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e Grafiklerde yer alan yatay eksende yer alan rakamlar incelenen oran itibariyle
isletmelerin sayisin1 gdstermektedir.

e Grafiklerde karsilastirilan donemler isletmelerin endekse katilmadan onceki 4
ceyrek donemi, 1, 2, 3, 4 seklinde; endekse katildiktan sonraki 4 ¢ceyrek donem
ise 5, 6, 7, 8 seklinde isimlendirilmistir. Karsilastirmalarda ise endekse
katilmadan onceki ilk donem 1 ve endekse katildiktan sonraki ilk donem ise 5
olarak ifade edilmis olup diger donem karsilastirmalar1 ise bu sekilde
srralanmaistir.

e Grafiklerde yer alan kesikli ¢izgiler isletmelerin endekse katilmadan onceki 4
ceyrek donemine ait finansal performans oranlarmin karsilastirilmasimi, diiz
cizgiler ise igletmelerin endekse katildiktan sonraki 4 ¢ceyrek doneme ait finansal
performans oranlarinin karsilagtirilmasmi ifade etmektedir.

e Grafiklerde yer alan: Oranll, Oran51, Oran413 ya da Oran813 seklindeki
aciklamalarda; “Oran” kelimesinden sonraki ilk rakam isletmelerin endekse
katilmadan 6nceki ya da sonraki karsilastirilan donemleri gdstermektedir. 11k
rakamdan sonrakiler ise hangi oranin karsilastirildigini  gdstermektedir.
Ornegin; Oran413 ile Oran813’te ifade edilen karsilastirilmada; isletmelerin
endekse katilmadan onceki 4. donemleri ile isletmelerin endekse katildiktan
sonraki 4. donemlerinin 13. Oran bazinda karsilastirilmasini ifade etmektedir.

e Bankalarm analizinde kullanilmis olan grafiklerin yatay ekseninde yer alan

rakamlarin hangi isletmelere ait oldugu asagida belirtilmistir:

1. TURKIYE VAKIFLAR BANKASI ANONIM ORTAKLIGI
2. YAPI VE KREDi BANKASI A.S.

3. AKBANKT.A.S

4.

TURKIYE GARANTI BANKASI A.S. bankalarmi ifade etmektedir.

e Bankalar disindaki isletmelerin analizinde kullanilmis olan grafiklerin yatay
ekseninde yer alan rakamlarin ise hangi isletmelere ait oldugu asagida

aciklanmistir:

1. ARCELIK ANONIM SIRKETI
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ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
KOC HOLDING A.S.
MIGROS TICARET A.S.
PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.
HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.
TAV HAVALIMANLARI HOLDING A.S.
TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.
TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI A.S.
. TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.
. TURK TELEKOMUNIKASYON A.S. seklindedir.

D AT R

—_ =
—_ O

e Bankalarm analizinde kullanilan grafiklerde yer alan ve Oranl5, Oran47 ya da
Oran415 seklinde ifade edilen finansal performans oranlarmnin isimleri asagida

Tablo 3. 1’de belirtilmistir.

Tablo 3. 1: Bankalarin Analizinde Kullanilan Oranlar

KARLILIK ORANLARI
1.Varlik Karlilig1 = Net Kar / Ortalama Varlik
2.0zsermaye Karlihig1 = Net Kar / Ozsermaye *100
3.Net Faiz Marji = Net Faiz Geliri / Toplam Varliklar
4.Net Kar Marji = Dénem Net Kar1 / Faiz Geliri + Faiz Dis1 Gelir

BUYUME ORANLARI
5.Varlik Devir Hiz1 = Faiz Geliri + Faiz Dis1 Gelir / Ort. Varlik
6.Kredi Bilyiime Hiz1 = D. Sonu Kredi - D. Bag1 Kredi / D. Bag1 Kredi
7.Aktif Biiyiime Orani = D. Sonu Aktif - D. Bag1 Aktif / D. Bag1 Aktif
8.0zsermaye Biiyiime Oran1 = D. S. Oz. - D. B. Oz. / D. B. Oz.
9.Faiz Biiyiime Oran1 = D.S.Net Faiz. - D.B.Net Faiz / D.B. Net Faiz
SUREKLILIK ORANLARI
10.Cari Oran = Likit Aktifler / Kisa Vadeli Yiikiimliilikkler
11.Likit Oran = Likit Aktifler / Toplam Varliklar
12.Net Kredi / Toplam Varliklar
BORSA PERFORMANS ORANLARI

13.Hisse Bas1 Kazang = Donem Net Kar1 / Hisse Sayisi
14 Fiyat / Kazan¢ Oran1 = Hisse Fiyat1 / Hisse Basina Kar
15.Piyasa Degeri / Defter Degeri
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e Bankalarin disindaki 11 igletmenin analizinde kullanilan grafiklerde yer alan ve
Oranl5, Oran47 ya da Oran415 seklinde ifade edilen finansal performans

oranlarinin isimleri agagida Tablo 3. 2” de belirtilmistir.

Tablo 3. 2 Banka Disindaki Isletmelerin Analizinde Kullanilan Oranlar

KARLILIK ORANLARI
1.Varlik Karlilig1 = Net Kar / Ort. Varlik
2.0zsermaye Karlihig1 = Net Kar / Ozsermaye *100
3.Satiglarin Karlilig1 = Dénem Net Kar1 / Net Satislar * 100

BUYUME ORANLARI
4.Varlik Devir Hiz1 = Net Satiglar / Ort. Varlik
5.Maddi D. Varlik Devir Hiz1 = Net Satiglar / Ort. MDV
6.Aktif Bliyiime Oran1 = D.S. Aktif - D.B. Aktif / D.B. Aktif
7.0zsermaye Biiyiime Oranm1 = D.S. O. - D.B.O. / D.B.O.
8.Satislarin Biiyiime Oran1 = D.S.S. - D.B.S./ D.B.S

SUREKLILIK ORANLARI
9.Cari Oran = Doénen Varliklar / Kisa Siireli Borglar
10.Asit- Test Oran1 = Donen Varlik - Stoklar / KSB
11.Nakit Oran = Hazir Degerler / KSB
BORSA PERFORMANS ORANLARI

12.Hisse Bas1 Kazan¢ = Dénem Net Kari / Hisse Sayisi
13.Fiyat / Kazang¢ Oran1 = Hisse Fiyat1 / Hisse Bagina Kar
14.Piyasa Degeri / Defter Degeri

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan isletmelerin ekonomik agidan
kurumsal siirdiirtilebilirlikleri, finansal performans oranlar1 kullanilarak degerlendirilmis
olup yatirimci davranislar arasindaki iligki yukarida belirtilen agiklamalar dogrultusunda

incelenmis ve arastirma sonucunda elde edilen bulgular asagida agiklanmistir.

3.6. ARASTIRMANIN BULGULARI

Caliymanm bu boliimiinde SPSS 15.0 programinda analiz edilen verilerin
sonuglar1 hakkinda bilgiler verilecek olup degerlendirmeler yapilacaktir. Analiz
sonuglardan elde edilen bulgular ise analizlerde kullanilan finansal performans oranlarina

gore siniflandirilarak endeksteki isletmelerin finansal durumlarindaki degismeler
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hakkinda hem endeks bazli hem de isletmelere indirgenerek degerlendirmeler
yapilacaktir. Yapilacak olan degerlendirmeler ve yorumlamalar SPSS programinda
analizde kullanilan Isaret Testi sonuglar1 dikkate almarak ve olusturulan grafikler

dogrultusunda detayli olarak agiklanacaktir.

Analizde kullanilan performans oranlarindaki farkliliklardan dolay1r BIST
Stirdiiriilebilirlik Endeksi’nde bulunan bankalar ve bankalar disindaki diger isletmelerin
degerlendirmeleri ayr1 ayr1 yapilacaktir. Bu boliim s6z konusu endeksteki isletmelere
yonelik olusturulan hipotezlerin test edilmesini, verilerin analizini ve analiz sonucunda
elde edilen bulgularin degerlendirilmesini igermektedir. Verilerin analizi ve analiz
sonucuna gore yapilacak olan degerlendirmeler bankalar ve bankalar1 disinda kalan diger

isletmeler agisindan asagida belirtilmistir.

3.6.1. Bankalar Acisindan Arastirma Verilerinin Analizi ve Degerlendirmesi

Calismanin bu bdlimiinde bankalarin ekonomik agidan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile yatirimc davraniglari arasindaki iliski analizde kullanilan finansal
performans oranlar1 dikkate alinarak endeksteki bankalarin endekse katilmadan onceki 4
ceyrek donemi ve endekse katildiktan sonraki 4 c¢eyrek donemi iizerinden
karsilagtirilmalar yapilarak degerlendirilmistir. Bu dogrultuda degerlendirmeler ise
analizde kullanilan finansal performans oranlar1 baz alinarak gergeklestirilmistir. S6z

konusu finansal performans oranlar1 Tablo 3. 1’deki sekliyle siniflandirilmistir.
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3.6.1.1. Aktif Karhh@ Analizi

Tablo 3. 3: Bankalar- Aktif Karlilig1 Analizi

AKTIF KARLILIGINA iLIiSKIN GRAFIKLER
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VARLIK KARLILIGINA iLiSKiN iISARET TESTi SONUCLARI

DONEM 1-5 DONEM 2-6 DONEM 3-7 DONEM 4-8

0,125 1,000 0,125 0,625

Bankalarm aktif karliligina yonelik yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamaistir. Bu sonuglara gore Hza
hipotezi reddedilmistir. Betimleyici 6zelliklere gore olusturulan grafikler yardimiyla
yapilan incelemelerde ise endekste yer alan 4 bankanin endekse katilmadan onceki ilk
donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 4 banka i¢in
de aktif karlihklarinin artis gdsterdigi gdzlenmistir. Izleyen donem karsilastirildiginda ise
sadece 3. bankanin aktif karliliginda artis gozlenmistir. Bankalarin endekse katilmadan
onceki tliclincli donem ile katildiktan sonraki iiclincli donem karsilastirildiginda sadece
birinci bankanin aktif karliliginda artis oldugu goézlenmistir. Diger donemlerde ise
herhangi bir artig s6z konusu olmamustir. Grafikler dogrultusunda s6z konusu 4 banka
donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri
ile aktif karliliklar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmasa da endekste yer

alan bankalarin aktif karliliklarinda endeksin olumlu bir etkisinin oldugunu
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sOylenebilmektedir. Bu durum ise incelenen donemler itibariyle bankalar i¢in bir aktif

karlilig1 beklentisi olusturabilmektedir.

3.6.1.2. Ozsermaye Karhhg Analizi

Tablo 3. 4: Bankalar-Ozsermaye Karlilig1 Analizi
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Ozsermaye karliigma yonelik yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Bu sonuglara gére Hzp
hipotezi reddedilmistir. Ancak grafikler yardimiyla yapilan incelemelere bakildiginda
endekste yer alan 4 bankanin endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse
katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 4 banka icin de Ozsermaye
karhiliklarinin artis egiliminde olduklar1 goriilmektedir. Izleyen donem karsilastirmasinda
ise sadece 4. bankanmn 6zsermaye karliliginin azalis egiliminde oldugu gozlenmistir.
Endekse katilmadan onceki tiglincii donem ile endekse katildiktan sonraki tigiincti donem
karsilastirildiginda ise sadece 4. bankanin 6zsermaye karliliginda artis egiliminde oldugu

gdzlenmistir. Izleyen donemde ise sadece 1. bankanin 6zsermaye karliligmin artis egilimi
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gosterdigi tespit edilmistir. Grafikler yardimiyla 4 banka donemler itibariyle
degerlendirildiginde ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile 6zsermaye
karliliklar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmasa da endekste yer alan
bankalarin  6zsermaye karliliklarinda endeksin olumlu bir etkisinin oldugu

sOylenebilmektedir. Bu durum ise bankalarin lehine sonuglar yaratabilecektir.

3.6.1.3. Net Faiz Marj1 Analizi

Tablo 3. 5: Bankalar- Net Faiz Marj1 Analizi

NET FAIZ MARJINA ILISKIN GRAFIKLER
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Net faiz marjma iliskin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili donemlerde
istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamistir Grafiklerden yararlanarak yapilan
incelemelerde ise endekste yer alan 4 bankanin endekse katilmadan onceki ilk donemleri
ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 4 banka i¢in de net faiz
marjlarinin artig egiliminde oldugu gozlenmistir. Endekse katilmadan onceki ikinci
donem ile endekse katildiktan sonraki ikinci donem karsilastirildiginda ve izleyen

donemde ise sadece 1. ve 4. bankanmn net faiz marjinin artis egiliminde oldugu
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gbzlenmistir. Endekse katilmadan 6nceki dordiincii donem ile endekse katildiktan sonraki
dordiincii donem karsilastirildiginda ise sadece 3. bankanin net faiz marjmin artig egilimi
gosterdigi tespit edilmistir. Grafikler baglaminda 4 banka donemler itibariyle
degerlendirildiginde ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile net faiz marjlar1
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki olmasa da endekste yer alan bankalarm net
faiz marji anlaminda endeksin olumlu bir etkisi oldugu s6ylenebilmektedir. Bu durum ise

gelecekte endekste yer alan bankalarin lehine bir durum olusturabilmektedir.

3.6.1.4. Net Kar Marj1 Analizi

Tablo 3. 6: Bankalar-Net Kar Marj1 Analizi

NET KAR MARJINA iLiSKiN GRAFIKLER
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Net kar marji, isaret testi sonucuna gore ilgili donemlerde istatistiksel olarak
anlamli bir iligki bulunamamistir. Bu sonuglara gére Hac hipotezi reddedilmistir.
Grafikler dogrultusunda yapilan incelemelerde ise endekste yer alan 4 bankanin endekse
katilmadan Onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri

karsilastirildiginda sadece 2. bankanin net kar marjinda azalis oldugu diger 3 bankanin
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ise net kar marjmin artis egiliminde oldugu goriilmektedir. izleyen donemde ise sadece
3. bankanin net kar marjinin artig egiliminde oldugu gézlenmistir. Endekse katilmadan
onceki tiglincli donem ile endekse katildiktan sonraki tiglincli donem karsilastirildiginda
ise sadece 4. bankanin net kar marjinm artis egiliminde oldugu gozlenmistir. izleyen
donem karsilastirmasinda ise 1. ve 4. bankanin net kar marjinin artis egiliminde oldugu
gozlenmigstir. Grafikler yardimiyla 4 banka donemler itibariyle degerlendirildiginde
ekonomik a¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile net kar marjlar1 arasinda istatistiksel
olarak anlamli bir iliski bulunmasa da endekste yer alan bankalarin net kar marj1
anlaminda endeksin olumlu bir etkisi oldugu séylenebilmektedir. Bu durum ise endekste
yer alan bankalarin gelecekte olumlu bir imaj sergilemelerine olanak saglayabilmektedir.
Ayrica endekste yer alan 4 bankanin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile
karlilik oranlarinin geneli itibariyle istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmamas olsa
da grafiklerden elde edilen sonuglar; bankalarmm gelecekte karlilik oranlarini
artabilecegini gostermektedir. Ayrica endeksin yaratmig oldugu siirdiiriilebilirlik

algisinin isletmeleri gelecekte olumlu etkilemesi istenilen bir durum olacaktir.

3.6.1.5. Aktif Devir Hiz1 Analizi

Tablo 3. 7: Bankalar- Aktif Devir Hiz1 Analizi
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Aktif devir hizina iligkin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili donemlerde
istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Dolayisiyla Hsa hipotezi
reddedilmigstir. Grafikler araciligiyla yapilan incelemelerde ise endekste yer alan 4
bankanin endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk
donemleri karsilastirildiginda 4 banka icin de aktif devir hizlarinin artis gosterdigi
gozlenmistir. Izleyen donemlerde ise 4 bankanin da aktif devir hizlarinda artis
goriilmemistir. Bu durum endekste yer alan isletmelerin ekonomik a¢idan kurumsal
strdiiriilebilirlikleri ile aktif devir hizlar1 arasinda bir iliski olmadigmi gostermekle
birlikte s6z konusu endeksin bankalarmn belirtilen finansal performans degisimine de

etkisinin olmadigin1 géstermektedir.

3.6.1.6. Kredi Biiyiime Hiz1 Analizi

Tablo 3. 8: Bankalar-Kredi Biiylime Diizeyi Analizi
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Kredi biliylime hizina ilisgkin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Tablodaki sonuglara

gore Hsc hipotezi reddedilmistir. Grafiklerden faydalanilarak yapilan incelemelerde
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endekste yer alan 4 bankanin endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse
katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 1. ve 2. bankanin kredi biiylime
hizlarmin artis gosterdigi gézlenmistir. izleyen donem karsilastirmasinda ise 4 bankanin
da kredi biiylime hiziin artig egiliminde oldugu goriilmektedir. Endekse katilmadan
onceki tiglincli donem ile endekse katildiktan sonraki ti¢lincti donem karsilastirildiginda
ise 1. ve 4. bankann kredi biiyiime hizinin artis egiliminde oldugu gériilmektedir. izleyen
donemde ise 3. banka disindaki diger bankalarin kredi bliylime hizinin artis egiliminde
oldugu gorilmektedir. Grafikler baglaminda 4 banka donemler itibariyle
degerlendirildiginde ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile kredi biliylime
hizlar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki olmasa da endekste yer alan bankalara
kredi biiyliime hiz1 anlaminda endeksin olumlu bir etkisi oldugu sdylenebilmektedir. Bu
durum ise gelecekte endekste yer alan bankalarm lehine bir durum olusturabilmekte ve

yatirimcilarm goziinde olumlu bir izlenim birakabilmektedir.

3.6.1.7. Aktif Biiyiime Diizeyi Analizi

Tablo 3. 9: Bankalar- Aktif Biiyliime Diizeyi Analizi
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Ilgili donemlerde aktif biiyiime diizeyine iliskin yapilmis olan isaret testi
sonucunda istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamistir. Bu sonuglara gore Hsp
hipotezi reddedilmistir. Diger taraftan grafiksel dagilimlar incelendiginde ise endekste
yer alan 4 bankanmn endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan
sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 3. banka disindaki diger bankalarin aktiflerinin
biiyiime diizeylerinin artis gosterdigi gdzlenmistir. Izleyen donemde ise 4 bankanm da
aktiflerinin biiylime diizeylerinin artis egiliminde oldugu goriilmektedir. Endekse
katilmadan onceki iiglincii donem ile endekse katildiktan sonraki tiglincii donem
karsilastirildiginda 3. banka disindaki diger bankalarin aktiflerinin biiyiime diizeylerinin
artis gosterdigi gozlenmistir. Izleyen donem karsilastrmasmda ise 4 bankanm da
aktiflerinin bliylime diizeyinin artis egiliminde oldugu goriilmektedir. Grafiklerden elde
edilen bulgulara gore istatistiksel olarak 6ne siiriilen hipotez reddedilse de genel anlamda
4 bankanm da ekonomik a¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile aktiflerinin biiyiime
diizeyi arasinda bir iligkinin olabilecegini gostermektedir. Bu sonuglar gelecekteki
finansal performans profili beklentisi agisindan bankalarm lehine bir durum
olusturmaktadir. Diger taraftan bu s6z konusu durum yatirimcilarin ilgisini de
cekmektedir. Ciinkii yatirimcilarin isletmelerin sadece parasal kar1 ilgilenmemekte ayni

zamanda varliklarin biiylimesindeki net artis1 da dikkate almaktadir.

3.6.1.8. Ozsermaye Biiyiime Diizeyi Analizi

Tablo 3. 10: Bankalar-Ozsermaye Biiyiime Diizeyi Analizi
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Tablo 3. 10: (devam) Bankalar-Ozsermaye Biiyiime Diizeyi Analizi
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Ozsermaye biiyiime diizeyine yonelik yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamaistir. Bu sonuglara gore Hzg
hipotezi reddedilmistir. Grafikler baglaminda yapilan incelemelerde ise endekste yer alan
4 bankanim endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk
donemleri karsilastirildiginda 2. banka disindaki diger bankalarin 6zsermayelerinin
biiyiime diizeylerinin artis gdsterdigi gdzlenmistir. Izleyen donem karsilastirmasinda ise
1. ve 2. bankanin 6zsermayelerinin bliylime diizeylerinin artis gosterdigi gozlenmistir.
Endekse katilmadan onceki li¢lincii donem ile endekse katildiktan sonraki iigitincli donem
karsilastirildiginda ise sadece 2. bankanin 6zsermaye biiyiime diizeyinin artig egiliminde
oldugu goriilmektedir. Izleyen donemde sadece 1. bankanin &zsermaye biiyiime
diizeyinin artis egiliminde oldugu goriilmektedir. Grafikler baglaminda 4 banka donemler
itibariyle degerlendirildiginde ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile
Ozsermaye biiyiime diizeyleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki olmasa da
endekste yer alan bankalara 6zsermaye biiylimesi anlaminda endeksin olumlu bir etkisi
oldugu soylenebilmektedir. Ancak bankalarin 6zsermaye biiylime diizeyleri arasindaki

donemsel farkliliklarin da dikkate alinmasi gerekmektedir.
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3.6.1.9. Faiz Biiyiime Diizeyi Analizi

Tablo 3. 11: Bankalar-Faiz Biiyiime Diizeyi Analizi
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Faiz biiyiime dilizeyine iliskin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Ancak olusturulan
grafikler incelendiginde endekste yer alan 4 bankanin endekse katilmadan onceki ilk
donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda sadece 2.
bankanm faiz bilyiime diizeyinde artis egilimi gézlenmistir. Izleyen donemde ise hicbir
bankanm faiz biiyime diizeyinin artis egiliminde olmadigi goriilmektedir. Endekse
katilmadan Onceki iigiincii donem ile endekse katildiktan sonraki iigiincii donem
karsilastirildiginda ise 3. Banka disindaki diger bankalarin faiz biiylime diizeyinin artis
egiliminde oldugu goriilmektedir. izleyen dénem karsilastirmasinda ise 2. ve 3. bankanin
faiz biiylime diizeyinin artis egiliminde oldugu goriilmektedir. Grafikler baglaminda 4
banka donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik acidan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile faiz bliylime diizeyleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir

iliski olmasa da endekste yer alan bankalara, faiz biiyiimesi anlaminda endeksin olumlu
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bir etkisinin oldugu sdylenebilmektedir. Bu durum ise bankalarin elde ettikleri toplam
faiz gelirlerinin toplam varliklarmin ic¢indeki paymnmn arttigini gostermekte olup

bankalarin lehine bir durumdur.

Endekste islem goren bankalarin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri
ile biiylime diizeyleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmamuistir.
Dolayisiyla Hs hipotezi reddedilmistir. Ancak grafikler baglaminda elde edilen sonuglar
degerlendirildiginde endekste yer alan bankalarin genel anlamda biiyiime oranlarinda
olumlu bir gelismenin oldugunu gostermektedir. S6z konusu durum istatistiksel
sonuglarla aciklanamasa da gelecekte endekste yer alan bankalarin finansal performans
gostergeleri adina olumlu bir imaj olusturmaktadir. Yukarida belirtilen bliyiime diizeyleri
analizi grafik sonuglarina gore endekste yer alan bankalara, bankalarin bliyiime diizeyleri
konusunda endeksinin olumlu bir katkisinin oldugunu s6ylemek miimkiindiir. Ayrica elde
edilen gostergeler bilgi kullanicilar acgisindan gelecekte bankalarin finansal biiylime

performanslarini takip etmeleri agisindan kaynak niteligi tagimaktadir.

3.6.1.10. Cari Oran Analizi

Tablo 3. 12: Bankalar-Cari Oran Analizi
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Tablo 3. 12: (devam) Bankalar-Cari Oran Analizi
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Cari orana iligkin isaret testi sonucunda ilgili donemlerde istatistiksel olarak
anlamli bir iligki bulunamamustir. Ayrica grafikler yardimiyla yapilan incelemelerde ise
endekste yer alan 4 bankanin endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse
katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda sadece 3. bankanin cari oran
seviyesini korudugu gériilmektedir. Izleyen dénemde ise hicbir bankanmn cari oran
seviyesinin artig egiliminde olmadig1 goriilmektedir. Endekse katilmadan onceki {igiincii
donem ile endekse katildiktan sonraki tigiincii donem karsilastirildiginda ise 3. ve 4.
bankanmn cari oran seviyesinin artis egiliminde oldugu goriilmektedir. izleyen dénem
karsilagtirmasinda ise 4. banka disindaki diger bankalarin cari oran seviyelerinin artig
egiliminde oldugu goriilmektedir. Grafikler baglaminda 4 banka donemler itibariyle
degerlendirildiginde ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile siireklilik
oranlarindan birisi olan cari oran seviyesi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki
olmasa da endekste yer alan bankalarm yiikiimliiliikklerini yerine getirmede endeksin
katkisinin olabilecegi diisiiniilebilir. Bu durum bankalarin lehine de yorumlanabilir fakat

diger siireklilik oranlarinin da incelenmesi gerekmektedir.
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3.6.1.11. Likit Oran Analizi

Tablo 3. 13: Bankalar-Likit Oran Analizi
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Likit orana yonelik yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili donemlerde
istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamistir. Grafikler yardimiyla yapilan
incelemelerde ise endekste yer alan 4 bankanin endekse katilmadan 6nceki ilk donemleri
ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 4 banka i¢in de likit oran
seviyelerinin artis egiliminde olmadig1 gériilmiistiir. Izleyen dénem karsilastirmasinda da
aynit durum sz konusudur. Endekse katilmadan onceki iiclinci donem ile endekse
katildiktan sonraki {liglincii donem karsilastirildiginda ise 1. banka disindaki diger
bankalarn likit oran seviyesinin artis egiliminde oldugu gériilmektedir. izleyen dénemde
ise 4 bankanin da likit oran seviyesinin artis egiliminde oldugu goriilmektedir.
Grafiklerden yararlanarak 4 banka donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik
acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile siireklilik oranlarindan birisi olan likit oran

seviyesi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmasa da endekste yer alan
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bankalarin likit oran seviyelerinde artis egilimi goriilmektedir. Bu durum bankalarin

yiikiimliiliikklerini yerine getirmeleri hususunda lehlerine yorumlanabilir.

3.6.1.12. Net Kredi / Toplam Varhklar Analizi

Tablo 3. 14: Bankalar-Net Kredi/ Toplam Varlik Analizi
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Net Kredi/ Toplam Varlik oranina iligkin yapilmis olan isaret testi sonucunda
ilgili donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Diger taraftan
grafikler yardimiyla yapilan degerlendirmelerde endekste yer alan 4 bankanin endekse
katilmadan o©nceki ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk doénemleri
karsilastirildiginda 4 bankanin da net kredi/ toplam varlik oranlarmin artig egiliminde
oldugu goriilmiistiir. Izleyen donem karsilastirmalarinda da ayni durum s6z konusudur.
Endekse katilmadan 6nceki dordiincti donem ile endekse katildiktan sonraki dordiincii
donem karsilastirildiginda ise 4 bankanin da net kredi/ toplam varlik oranlarmnin artis
egiliminde olmadig1 goriilmektedir. Grafiklerden yararlanarak 4 banka donemler

itibariyle degerlendirildiginde ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile
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stireklilik oranlarindan birisi olan net kredi/ toplam varlik orani arasinda istatistiksel
olarak anlamli bir iligki olmasa da endekste yer alan bankalarin net kredi/ toplam varlik
oranlarinin genel anlamda artis egiliminde oldugu soOylenebilmektedir. Bu durum
bankalarin yiikiimliiliiklerini yerine getirmeleri hususunda dagitmis olduklari kredilerinin
toplam varliklar igerisinde payinin arttigini gdstermekte olup bankalarin lehine bir durum
s6z konusudur. Endekste yer alan bankalarin ekonomik ag¢idan kurumsal
strdiiriilebilirlikleri ile stireklilik oranlar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski
bulunmamistir. Dolayisiyla Hyg hipotezi reddedilmistir. Ancak bankalarin siireklilik
oranlar1 grafikler yardimiyla incelendiginde genel anlamda olumsuz bir durumun
olmadig1 bankalarmn ylikiimliliiklerini yerine getirmede zorlanmadiklarini gostermekte
ve bu durum gelecekte olumlu gelismelerin isaret¢isi olabilmektedir. Bilgi kullanicilar
acisindan degerlendirildiginde ise bankalarin ylikiimliiliikklerini yerine getirmeleri ayr1 bir

giiven imaj1 olusturmaktadir.

3.6.1.13. Hisse Bas1 Kazan¢ Analizi

Tablo 3. 15: Bankalar-Hisse Bas1 Kazan¢ Analizi

HiSSE BASI KAZANC ORANINA ILiSKIN GRAFIKLER
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Tablo 3. 15: (devam) Bankalar-Hisse Bas1 Kazang Analizi

0,5000 = oran313 0,5000 ™' oran4l3
~——oran7l3 ~——oran8l3
0,4000— 0,40007 !—!
H )S 1
Eo,sooof E'o,sooof 1
20,2000— %0,2000—
H 8
0,10007 0,1000
0,0000— 0,0000
T I ] I 1 2 s .
isletme Adedi Isletme Adedi
HiSSE BASI KAZANC ORANINA ILISKIN iSARET TESTI SONUCLARI
DONEM 1-5 DONEM 2-6 DONEM 3-7 DONEM 4-8
0,625 0,125 1,000 0,125

Hisse bas1 kazanca iliskin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili donemlerde
istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamistir. Grafikler araciligiyla yapilan
incelemelerde ise endekste yer alan 4 bankanin endekse katilmadan onceki ilk donemleri
ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 2. banka disinda diger
bankalarin hisse bas1 kazang oranlarmm artis egiliminde oldugu goriilmiistiir. Izleyen
donem karsilagtrmasinda da ayni durum s6z konusu olmustur. Endekse katilmadan
onceki tliclincii donem ile endekse katildiktan sonraki {igiincii donem karsilastirildiginda
ise sadece 4. bankanin hisse bas1 kazang oraninda artis egilimi goriilmektedir. Izleyen
donemde ise sadece 2. bankanin hisse basi kazang oranini bulundugu seviyede korudugu
gozlenmistir. Grafiklerden yararlanarak 4 banka donemler itibariyle degerlendirildiginde
ekonomik a¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile borsa performans oranlarindan birisi
olan hisse basi kazan¢ orami arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmasa da
endekste yer alan bankalarm hisse basi kazang oranlarinin genel anlamda artis egiliminde
oldugu soylenebilmektedir. Bu durum bankalarla ilgilenen yatirimcilar agisindan olumlu
bir gelisme olarak nitelendirilebilmektedir. Ciinkii elde bulundurulan hisseden elde

edilecek kazang orani artis gosterdigi agiktir.



3.1.6.14. Fiyat/Kazan¢ Oran1 Analizi

Tablo 3. 16: Bankalar-Fiyat/Kazan¢ Oran1 Analizi
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FIYAT/ KAZANC ORANINA ILISKIN GRAFIKLER
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DONEM 1-5

DONEM 2-6
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DONEM 4-8

0,125

0,625

0,625

0,625

Fiyat/ Kazan¢ oranmna iligkin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili

donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Grafiklerden
yararlanilarak yapilan degerlendirmede ise endekste yer alan 4 bankanin endekse
ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri

katilmadan Onceki ilk donemleri

karsilastirildiginda sadece 1. bankanm fiyat/kazang oran1 seviyesini korudugu
goriilmiistiir. Izleyen dénem karsilastirmasinda ise 4 bankanm da fiyat/ kazang oranin
artis egiliminde oldugu tespit edilmistir. Endekse katilmadan dnceki iigiincii donem ile
endekse katildiktan sonraki tiglincli donem karsilastirildiginda ise 4. bankanin disindaki
diger bankalarin fiyat/ kazang oranlarinda artis egilimi goriilmektedir. Izleyen donemde
ise 1. ve 4. bankanin fiyat/ kazang oranlarinda artis egilimi goriilmektedir. Grafiklerden
yararlanarak 4 banka donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik agidan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile borsa performans oranlarindan birisi olan fiyat/ kazang orani

arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmasa da endekste yer alan bankalarin fiyat/

kazang oranlarinin genel anlamda artis egiliminde oldugu sdylenebilmektedir. Bu durum
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bankalar1 agisindan olumlu bir gelisme olarak yorumlanabilir. Cilinkii yatirimcilar elde
edecekleri 1 TL kar i¢in bankalarin hisse senedine yapmis olduklar1 6deme tutari artis
egilimindedir. Bankalarin hisse degerlerinin artiy egiliminde oldugunu da ifade
etmektedir. Diger tarafta yatirimcilar agisindan degerlendirildiginde ise fiyat/ kazang
oranin artig egiliminde olmasi olumsuz yorumlanir. Ciinkii yatirnmcinin elde edecegi 1

TL kar i¢in daha fazla 6deme yapmaya katlanmasi anlamina gelmektedir.

3.1.6.15. Piyasa Degeri / Defter Degeri Analizi

Tablo 3. 17: Bankalar-Piyasa Degeri/ Defter Degeri Analizi

PiYASA DEGERI/ DEFTER DEGERiI ORANINA iLISKIN GRAFIKLER
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Piyasa Defteri/ Defter Degeri oranmna yonelik yapilmis olan isaret testi
sonucunda ilgili donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamuistir.
Grafikler yardimiyla yapilan degerlendirmelerde ise endekste yer alan 4 bankanin
endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri
karsilastirildiginda 4 bankanimn da piyasa degeri/ defter degeri oraninin artis egiliminde

oldugu goriilmiistiir. izleyen dénemde ise sadece 3. bankanin piyasa degeri/ defter degeri
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oraninda artig egilimi goriilmektedir. Endekse katilmadan Onceki li¢iincii donem ile
endekse katildiktan sonraki tiglincli donem karsilastirildiginda ise sadece 4 bankanin da
piyasa degeri/ defter degeri oraninmn diisiis egiliminde oldugu goriilmektedir. izleyen
donem karsilastirmasinda da ayni durum s6z konusu olmustur. Grafiklerden yararlanarak
4 banka donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik agidan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile borsa performans oranlarindan birisi olan piyasa degeri/ defter
degeri orami arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki olmasa da endekste yer alan
bankalarin piyasa degeri/ defter degeri oranlarinin genel anlamda diisiis egiliminde
oldugu soylenebilmektedir. Bu durum bankalarin lehine yorumlanabilir. Cilinkii genel
olarak isletmelerin piyasa degeri ile defter degerlerinin birbirine ¢ok yakin olmasini

isterler.

Endekste yer alan bankalarin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile
borsa degerleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmamistir. Bu sonuglara
gore Hs hipotezi reddedilmistir. Diger taraftan endekste yer alan bankalarin ekonomik
acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile yatirimci davraniglar1 arasinda da istatistiksel
olarak anlamli bir iligki bulunmamistir. Bu durumda He hipotezi de reddedilmistir. Ancak
bankalarm borsa degerleri ile yatirimc1 davraniglar1 grafikler yardimiyla incelendiginde
olumlu gelismelerin oldugu gorilmiistiir. Endekste yer alan bankalarin incelenen
donemler itibariyle bir adet hisseden elde ettikleri kazang artis egilimi géstermistir. Bu
durum yatmrimcilarin, yatirim yapmak i¢in bankalara yoneldigi anlamina gelmektedir.
Diger taraftan bankalarin borsa degerleri ile defter degerleri genel anlamda birbirlerine
yakin seyretmistir. Bu durum ise hem hissedarlar agisindan hem de yatirimeilar agisindan
istenilen bir durum olarak karsilanmakta ve olumlu bir gelisme olarak kabul edilmektedir.
Bankalariin hisse fiyatlarmin degerlendigi ise fiyat/ kazang¢ orani kisminda belirtilmisti.
Bu durum ise bankalar acisindan borsa degerinde artis olabilecegi anlamma gelirken
yatirimcilarin ise bekleme doneminde oldugu ve hissedarlarin hisselerini satmadiklart
soylenebilmektedir. Genel anlamda istatistiksel olarak yapilan degerlendirmelerde
anlaml1 iliskiler ortaya ¢ikmamis olsa da grafikler bankalarin ekonomik ag¢idan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile borsa degerinde ve yatimrimci davranislar: arasinda bir iligki

olabilecegini gostermektedir.
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3.6.1.16. Bankalar Acisindan Analiz Sonuclarinin Genel Degerlendirmesi

BIST-Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan bankalarin ekonomik agidan
kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile bankalarin finansal performanslari, bankalarin endekse
katilmadan 6nceki 4 ¢eyrek donemi ile endekse katildiktan sonraki 4 ¢eyrek donemi SPSS
progranm aracilig1 ile Isaret Testi uygulanarak karsilastirilmistir. Yapilan karsilastirmalar
sonucunda bankalarin ekonomik a¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile finansal
performanslarindaki degismeler ve yatwrimei davraniglart arasinda istatistiksel olarak
anlaml bir iligki bulunmamistir. Bu durum bankalarin finansal performanslarindaki
degismeler iizerinde endeksin bir etkisinin olmadigmi gostermektedir. Diger taraftan
endekste yer alan bankalarin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile finansal
performanslarinda meydana gelen degismeler grafikler yardimiyla da bankalarin endekse
katilmadan onceki 4 ¢eyrek donemi ile endekste katildiktan sonraki 4 ¢eyrek donemi
karsilagtirilmistir.  Yapilan  karsilagtirmalar  sonucunda  bankalarin  finansal
performanslarinda meydana gelen degismeler ile ekonomik agidan kurumsal
strdiiriilebilirlikleri arasinda iliskilerin olabilecegi tespit edilmistir. Donemler arasi
karsilagtirmalarin yapilis1 swrasinda bankalarm finansal performans oranlari; karlilik
oranlari, bliyiime oranlari, siireklilik oranlar1 ve borsa performans oranlar1 seklinde
siniflandirilmistir. Bankalarin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile finansal
performanslarinda meydana gelen degismeler yukarida acgiklanan siniflandirmalar

dogrultusunda gergeklestirilmistir.

Bankalarin ekonomik a¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile karlilik oranlari
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmamistir. Ancak grafik yardimiyla
yapilan degerlendirmelerde ise incelenen donemler itibariyle 4 bankanin da varlik
karliliklarinda artis egiliminde oldugu goriilmiistiir. Bu durum hem bankalarin kendisi
acisindan hem de yatmrimcilar acisindan istenilen bir durumdur. Yatirimcilar
ilgilendiklerin isletmelerin sadece parasal karliliklar1 ile degil varliklarinda meydana
gelen net artisla yani varlik karliliklari ile de ilgilenmektedirler. Bu durumun temel nedeni
ise yatirimcilarin yatirimda bulunmus olduklar1 isletmeler iizerinde s6z haklarinin
artmasint ve ellerinde bulundurduklar1 hisselerin degerlenmesini istemelerinden

kaynaklanmaktadir. S6z konusu bankalarin varlik karhiliklarmm artis egilimli olmas1
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gelecekte bankalar ile ilgilenen bilgi kullanicilar1 ve yatirimcilar agisindan olumlu bir
imaj olusturmaktadir. Diger taraftan endekste yer alan bankalarin incelenen dénemler
itibariyle 6zsermaye karliliginda, net faiz geliri marjinda ve net kar marjinda da artis
egiliminde oldugu goriilmistiir. Bankalarm 6zsermaye karliliklarinda meydana gelen
artis bankalarm mevcut hissedarlari agisindan olumlu bir durum olarak karsilanmaktadir.
Cilinkii s6z konusu hissedarlarin yonetimde s6z hakkinin arttigi anlamma gelmektedir.
Net faiz geliri marjinda meydana gelen artis egilimi de bankalarin lehine bir durum
olusturmakta ve yine banka sahip ve hissedarlar1 agisindan istenilen bir durumdur. Ayrica
bankalarin net kar marjlarinda meydana gelen artis egilimi hem mevcut hissedarlari hem
de potansiyel yatirimcilarin gelecekte bankalara yatirim yapmaya yonelmesi onemli bir

etken olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bankalarm ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile biiyiime
diizeylerine iliskin oranlar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmasa da
grafikler yardimiyla yapilan incelemelerde bankalarm ekonomik a¢idan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen degismeler arasinda
bir iligkinin var olabilecegini goriilmiistiir. Grafik yardimiyla incelenen doénemler
itibariyle 4 bankanin da varlik devir hizlarinda anlamli bir artis goriilmemistir. Ancak
kredi biliyiime hiz1 incelendiginde 4 banka i¢inde genel anlamda bir artisin varlhigi s6z
konusudur. Bu durum bankalarm lehine olumlu bir sonugtur. Cilinkii bankalarin dagitmis
olduklarin kredilerin toplam varliklar1 i¢indeki paymin arttigin1 gostermekte ve
bankalarin faiz gelirlerinin bu bagli olarak ta karlarinin artacagi anlamina gelmektedir.
Ayrica bankalarn faiz bliylime hizlar1 incelendiginde kredi biiyliime hiziyla ayn1 oranda
artis gosterdigi goriilmiistlir. Diger taraftan bankalarmn aktiflerinin biiylime diizeyi ve
Ozsermayelerinin biliylime diizeyinde de artis egilimi goriilmektedir. Bu durum banlarin
sahip ve hissedarlar1 i¢cin olumlu bir gelisme oldugu anlamina gelmekte ve potansiyel

yatirimcilar agisindan gelecekte bankalar i¢cin olumlu bir imaj olusturmaktadir.

Bankalarm ekonomik agidan kurumsal siirdiirtilebilirlikleri ile stirekliliklerini
saglamalarina yonelik incelenen finansal performans oranlariyla arasinda istatistiksel
olarak anlamli bir iliski bulunmamistir. Ancak grafikler yardimiyla yapilan

degerlendirmelerde incelenen donemler itibariyle 4 bankanin da cari oran, likit oran ve
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net kredi/ toplam varlik oranlarinda bir artig egilimi oldugu goriilmiistiir. Bankalarin cari
oranlarinin artig egiliminde olmasi yiikiimliiliiklerini yerine getirmede bankalara olan
giivenin duygusunun artmasini saglayabilecektir. Buna bagli olarak bankalarin likit
oranlarinda meydana gelen artis egilimi de bankalarin yiikiimliiliiklerini yerine getirmeyi
ve giinliik faaliyetlerini slirdiirmeyi sorun olmadan devam ettirebilecegini
gostermektedir. Bu durum mevcut sahip ve hissedarlar ve potansiyel yatirimeilar
acisindan olumlu bir gelismedir. Diger taraftan bankalarin net kredilerinde meydana
gelen artis egilimi bankalarin gelecekte daha fazla faiz geliri elde edebileceklerini ve buna
bagli olarak karliliklarmi artirabileceklerini gostermektedir. S6z konusu durum gelecekte
potansiyel yatirimcilar agisindan olumlu bir imaj yaratmakla birlikte bankalara olan

giiven duygusunun artmasini saglayabilecektir.

Bankalarm ekonomik ac¢idan kurumsal siirdiirtilebilirlikleri ile borsa degerleri ve
yatirimci davraniglar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmamaistir. Ancak
grafikler yardimiyla yapilan degerlendirmelerde incelenen donemler itibariyle 4 bankanin
da hisse bas1 kazang, fiyat/ kazang oranmin artis egiliminde oldugu fakat piyasa degeri/
defter degeri oranlarinda diisiis egiliminde oldugu gozlenmistir. Bankalarin incelenen
donemler itibariyle hisse basi kazan¢ oranlarinda meydana gelen artis egilimi hem
bankanin mevcut sahip ve hissedarlar1 agisindan hem de gelecekte bankaya yonelme
potansiyeli olan yatirimcilar agisindan istenilen bir durumdur. Ciinkii hisselerden elde
edilen getirinin artig géstermesi banka i¢indeki ve banka disindaki bilgi kullanicilarin
memnun edecektir. Bankalarin fiyat/ kazang¢ oranlarinda meydana gelen artis egilimi ise
bankalarin mevcut sahip ve hissedarlar1 agisindan istenilen bir durumdur. Ciinkii
yatirimcilar elde edecekleri 1 TL kar i¢cin bankalarin hisse senedine yapmis olduklar1
O0deme tutari artis egilimindedir. Diger tarafta yatirimcilar agisindan degerlendirildiginde
ise fiyat/ kazang oranin artig egiliminde olmasi olumsuz yorumlanir. Cilinkii yatirimcinin
elde edecegi 1 TL kar i¢in daha fazla 6deme yapmaya katlanmasi1 anlamina gelmektedir.
Bankalarin piyasa degeri/ defter degeri oraninda meydana gelen diisiis egilimi ise hem
bankalarin mevut sahip ve hissedarlar1 agisindan hem de potansiyel yatiricimlar agisindan
olumlu bir gelismedir. Ciinkii piyasa degeri ile defter degerinin birbirine ¢ok yakin olmas1

bankalarin bir isletme olarak degeri hakkinda daha gercek¢i yorumlamalar yapmasini
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saglamaktadir. Ayrica s6z konusu durum gelecekte potansiyel yatirimcilar agisindan da

istenilen bir durumdur.

Endekste yer alan bankalarin ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile
finansal performanslarinda meydana gelen degismeler arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iligki bulunmamistir. Ancak grafikler yardimiyla yapilan agiklamalar
dogrultusunda bankalarin ekonomik agidan kurumsal stirdiiriilebilirlikleri ile finansal
performanslarinda meydana gelen degismeler ve yatirimci davraniglari arasinda bir
iligkinin var olabilecegi anlagilmaktadir. Ayrica bankalarin gelecekte ekonomik agidan
kurumsal siirdiirtilebilirliklerinin, sosyal ve cevresel siirdiiriilebilirlikleri tizerinde
endeksin olumlu bir katki yapacagi soylenebilir. BIST- Siirdiirebilirlik Endeksi’nde
gelecek donemde de s6z konusu bankalarin yer almis olmas1 bankalarin ekonomik agidan
kurumsal siirdiiriilebilirliklerinin  sosyal ve c¢evresel siirdiiriilebilirliklerini  de

gelistirebilecegi anlasilmaktadir.

3.6.2. Bankalar Disinda Kalan Isletmelerin Arastirma Verilerinin Analizi ve

Degerlendirmesi

Calismanin bu boliimiinde bankalar disinda kalan isletmelerin ekonomik agidan
kurumsal stirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen degismeler
ve yatirimci davraniglari arasindaki iliski analizde kullanilan finansal performans oranlari
dikkate almmarak endeksteki bankalarin endekse katilmadan onceki 4 ¢eyrek donemi ve
endekse katildiktan sonraki 4 c¢eyrek donemi iizerinden karsilastirilmalar yapilarak
degerlendirilmistir. Bu dogrultuda degerlendirmeler ise analizde kullanilan finansal
performans oranlar1 baz alimarak gerceklestirilmistir. S6z konusu finansal performans

oranlar1 Tablo 3. 2’deki sekliyle smiflandirilmistir.
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3.6.2.1. Aktif Karhh@ Analizi

Tablo 3. 18: isletmeler-Aktif Karlilig1 Analizi
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Endekste islem goren isletmelerin aktif karliligma iliskin yapilmis olan isaret
testi sonucunda ilgili donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamustir.
S6z konusu sonuglara gore olusturulan Hza hipotezi reddedilmistir. Grafikler yardimiyla
yapilan incelemelerde ise endekste yer alan 11 isletmenin endekse katilmadan 6nceki ilk
donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda sadece 2, 8 ve
9. Isletmelerin aktif karliliklarinin artis egiliminde olmadig1 digerlerinin artis egiliminde
oldugu gdzlenmistir. Izleyen donem karsilastirmasinda ise 4, 5, 6, 7 ve 8. Isletmelerin
aktif karliliklarmin artis egiliminde oldugu goriilmiistiir. Endekse katilmadan onceki
ticlincii donem ile endekse katildiktan sonraki tigiincii donem karsilastirildiginda ise 1, 5,
8, 9 ve 10. Isletmelerin aktif karliliklarmin artis egiliminde oldugu gozlenmistir. izleyen
donemde ise 1, 5, 9 ve 10. isletmelerin aktif karhiliklarinin artis egiliminde oldugu
gorilmiistiir. Grafikler dogrultusunda s6z konusu 11 isletme donemler itibariyle

degerlendirildiginde ekonomik a¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile aktif karliliklar1
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arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmasa da endekste yer alan isletmelerin
aktif karliliklarinda endeksin olumlu bir etkisinin oldugu sdylenebilmektedir. Ciinkii
endekste incelenen donemler itibariyle yukarida da belirtildigi gibi cogu isletmenin aktif
karliliklarinda artis egilimli bir seyir olmasi isletmelerin gelecekte potansiyel

yatirimceilarin géziinde olumlu bir imaj yaratmasini saglayacaktir.

3.6.2.2. Ozsermaye Karhhg Analizi

Tablo 3. 19: isletmeler-Ozsermaye Karhilig1 Analizi

OZSERMAYE KARLILIGINA iLiSKiN GRAFiKLER
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OZSERMAYE KARLILIGINA iLiSKiN iSARET TESTi SONUCLARI

DONEM 1-5 DONEM 2-6 DONEM 3-7 DONEM 4-8

0,227 0,549 1,000 1,000

Ozsermaye karlihigma yonelik yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Bu sonuglara gére Hzp
hipotezi reddedilmistir. Ancak grafikler yardimiyla yapilan degerlendirmelerde ise
incelen yillar itibariyle endekste yer alan 11 igletmenin endekse katilmadan onceki ilk
donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 4, 7, 8, 10 ve
11. isletmelerin varlik karliliklarinin artis egiliminde oldugu ve digerlerinin artis

egiliminde olmadig1 gdzlenmistir. izleyen donemde ise 4, 6 ve 8. isletmenin dzsermaye
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karliliklarmin artis egiliminde oldugu goriilmektedir. Endekse katilmadan 6nceki tiglincii
donem ile endekse katildiktan sonraki ticlincli donem karsilastirildiginda ise 1, 5, 6, 8 ve
10. isletmenin dzsermaye karhliklarmnin artis egiliminde oldugu gériilmiistiir. Izleyen
donem karsilastirmasinda ise sadece 5. ve 10. igsletmenin 6zsermaye karliliklarinin artig
egiliminde oldugu diger isletmelerin ise artis egiliminde olmadig1 goriilmiistiir. Grafikler
yardimiyla 11 isletme donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik agidan
kurumsal stirdiiriilebilirlikleri ile 6zsermaye karliliklar1 arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir ilisgki olmamasina ragmen endekste yer alan isletmelerin Ozsermaye
karliliklarinda endeksin olumlu bir etkisinin oldugu sdylenebilir. Ciinkii endekste yer alan
bazi isletmelerin yukarida da belirtildigi gibi 6zsermaye karliliklarmin artis egiliminde
oldugu goriilmektedir. Ancak bazi isletmelerin de 6zsermaye karliliklarmm da diisiis
egiliminin olmasi da dikkat ¢ekici ayr1 bir durumdur. Genel anlamda isletmelerin
O0zsermaye karlhliklarinin artis egilimli olmasi isletmelerin mevcut sahip ve

hissedarlarinin lehine bir durum olarak yorumlanabilir.

3.6.2.3. Satislarin Karhhg1 Analizi

Tablo 3. 20: isletmeler-Satislarm Karlihig1 Analizi

SATISLARIN KARLILIGINA iLISKiN GRAFIKLER
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Satislarin  karliligina iliskin yapilmig olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamustir. Dolayisiyla Hzc hipotezi
reddedilmistir. Ancak grafikler baglaminda yapilan degerlendirmelerde ise incelen yillar
itibariyle endekste yer alan 11 isletmenin endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile
endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 4, 6, 7, 10 ve 11.
isletmelerin satiglarinin karhliklarmin artis egiliminde oldugu ve digerlerinin artis
egiliminde olmadig1 gdzlenmistir. izleyen dénemde ise 4, 5, 6, 7 ve 8. isletmelerin
satiglarmin karliliklarinm artig egiliminde oldugu ve 1. isletmenin ise satiglarinmn karlilig:
seviyesini korudugu gozlenmistir. Endekse katilmadan onceki tigiincii donem ile endekse
katildiktan sonraki {i¢lincii donem karsilastirildiginda ise 1, 5, 9 ve 10. isletmenin
satiglarmin  karliliklarinmn artis egiliminde oldugu goriilmektedir. Izleyen ddnem
karsilagtirmasinda ise 3, 5 ve 10. isletmenin satiglarinin karliliklarinin artis egiliminde
oldugu digerlerinin ise artis egiliminde olmadig1 goriilmektedir. Grafiklerden
yararlanarak 11 isletme donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik acidan
kurumsal siirdiirtilebilirlikleri ile satiglarinin karhilig1 arasinda istatistiksel olarak anlamli
bir iliski bulunmamuis olsa da 5, 6, 7 ve 10. isletmelerin satiglarinin karliliklarinin siklikla
artis egilimi gostermesi, ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile satiglarmin
karhiliklar1 arasinda bir iliski olabilecegini gostermektedir. S6z konusu isletmeler i¢in
olumlu bir yorumlama yapilabilir olsa da endeksin geneline bakildiginda bir dalgalanma

sOz konusudur.

Endekste yer alan 11 isletmenin incelenen donemler itibariyle
degerlendirildiginde ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile karlilik
oranlarinin geneli itibariyle istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmamistir. Bu
sonucglara gore H: hipotezi reddedilmistir. Ancak grafiklerden elde edilen sonuglar;
endekste islem goren 11 isletmenin gelecekte karlilik oranlarinin artis egiliminde
oldugunu gostermektedir. Ayrica endeksin olusturmus oldugu siirdiiriilebilirlik izlenimi

isletmelere kars1 olumlu bir izlenimin olusmasina katki saglamaktadir.



3.6.2.4. Aktif Devir Hiz1 Analizi

Tablo 3. 21: Isletmeler-Aktif Devir Hiz1 Analizi
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AKTIF DEVIR HIZINA ILISKIN GRAFIKLER
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AKTIF DEVIR HIZINA iLiSKiN iSARET TESTi SONUCLARI
DONEM 1-5 DONEM 2-6 DONEM 3-7 DONEM 4-8
0,549 0,549 0,549 1,000

Aktif devir hizina yonelik yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili donemlerde
istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Bu sonuglara gére Hsa hipotezi
reddedilmistir. Fakat grafiklerden yararlanilarak yapilan degerlendirmelerde incelenen
yillar itibariyle endekste islem goren 11 isletmenin endekse katilmadan onceki ilk
donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 1, 4 ve 8.
isletmelerin aktiflerinin devir hizlarinda artis egilimi oldugu ve digerlerinde artis egilimi
olmadig1 goriilmiistiir. izleyen donemde ise 2, 4, 5 ve 8. isletmenin aktiflerinin devir
hizlarin artis egiliminde oldugu ve 10. isletmenin ise aktif devir hizi seviyesini
korudugu gozlenmistir. izleyen dénem karsilastrmasinda ise yalniz 8. isletmenin
aktiflerinin deviz hizmin artis egilimi gosterdigi belirlenmistir. Endekse katilmadan
onceki dordiincii donem ile endekse katildiktan sonraki dordiincii donem
karsilastirildiginda ise 1, 4, 5 ve 9. isletmenin aktiflerinin deviz hizinin artis egiliminde

oldugu ve diger isletmelerin ise aktiflerinin devir hiz1 seviyesini korudugu gozlenmistir.
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Grafiklerden yardimiyla 11 isletme donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik
ac¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile aktiflerinin devir hiz1 arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iliski olmasa da genel anlamda 4, 5 ve 8. Isletmelerin aktiflerinin devir
hizlarinin artig egilimi gostermesi dikkat ¢cekmistir. Bu durum s6z konusu isletmelerin
varliklarini daha kisa siirede ve daha hizli bir sekilde yeniledigi anlamina gelmekte olup

isletmelerin lehine bir durumdur.

3.6.2.5. Maddi Duran Varhk Devir Hiz1 Analizi

Tablo 3. 22: Isletmeler-Maddi Duran Varlik Devir Hiz1 Analizi

MADDI DURAN VARLIK DEVIR HIZINA iLiSKiN GRAFIKLER
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1,000 1,000 1,000 1,000

Maddi duran varlik devir hizina iligkin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamustir. Dolayis1 ile Hsp hipotezi
reddedilmistir. Ancak grafiklerden yararlanarak yapilan degerlendirmelerde incelenen
yillar itibariyle endekste bulunan 11 isletmenin endekse katilmadan 6nceki ilk donemleri
ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 1, 4 ve 11. isletmelerin

maddi duran varliklarmm devir hizlarinda artis egilimi oldugu goriilmiistiir. Izleyen
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donem karsilastirmasinda ise 1, 2 ve 4. Isletmenin maddi duran varliklarin deviz
hizlarinda arti egilimi oldugu goriilmistiir. Endekse katilmadan onceki ii¢lincii donem
ile endekse katildiktan sonraki {i¢iinci donem karsilagtirildiginda ise 1, 4, 6 ve 8.
isletmenin maddi duran varliklarinin devir hizlarmnin artig egiliminde oldugu ve 3, 5, 9 ve
11. isletmenin ise maddi duran varliklarmin devir hizi seviyesini koruduklari
gdzlenmistir. [zleyen donemde ise 1, 4, 5 ve 6 isletmelerin maddi duran varliklarin devir
hizlarinda artig egilimi goriilmektedir. Endekste yer alan 11 isletmenin ekonomik agidan
kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile maddi duran varliklar1 arasinda istatistiksel olarak
anlaml1 bir bulunmamustir. Ancak grafikler incelediginde endekste islem goren 1, 4, 6 ve
8. isletmelerin maddi duran varliklarin1 daha hizli ve daha kisa siirede yenileyebildiklerini

gostermektedir. S6z konusu isletmeler agisindan bu durum isletmelerin tiretimde kapasite

kullanimlarini da etkin olarak kullandiklar1 anlamina gelmektedir.

3.6.2.6. Aktif Biiyiime Diizeyi Analizi

Tablo 3. 23: isletmeler- Aktif Biiyiime Diizeyi Analizi
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Aktif bliylime diizeyine yonelik yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmustur. Bu sonuglara gére Hsp
hipotezi kabul edilmistir. Ayrica grafikler yardimiyla yapilan degerlendirmelerde ise
incelenen yillar itibariyle endekste islem goren 11 isletmenin endekse katilmadan onceki
ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 2, 5, 7 ve
10. isletme disindaki isletmelerin aktiflerinin biiyiime diizeylerinde artis egilimi oldugu
goriilmektedir. Izleyen donem karsilastirmasinda ise 1, 2, 6 ve 10. Isletme disinda diger
isletmelerin aktif biliylimenin diizeylerinin artis egiliminde seyrettigi goriilmiistiir.
Endekse katilmadan onceki tiglincii donem ile endekse katildiktan sonraki tigiincii donem
karsilastirildiginda ise 2, 3, 4, 5 ve 10. isletmenin aktiflerinin biiylime diizeylerinin artis
egiliminde oldugu gdzlenmistir. izleyen donemde ise 2. Isletme disinda diger isletmelerin
aktiflerinin bliylime diizeylerini koruduklar1 ve artis egilimli seyrettikleri tespit edilmistir.
Yapilmis olan Isaret Testi ile grafiksel ¢izimler yardimiyla isletmelerin aktiflerinin
biiylime diizeylerinde artis egilimi oldugu goriilmektedir. Bu durum isletmelerin mevcut
sahip ve hissedarlar1 adina olumlu bir gelisme olarak degerlendirilmekte ve gelecekte

potansiyel yatirimcilar agisindan giiven vermektedir.

3.6.2.7. Ozsermaye Biiyiime Diizeyi Analizi

Tablo 3. 24: isletmeler-Ozsermaye Biiyiime Diizeyi Analizi

OZSERMAYE BUYUME DUZEYINE ILISKiN GRAFIKLER
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Tablo 3. 24: (devam) Isletmeler-Ozsermaye Biiyiime Diizeyi Analizi
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Ozsermaye biiyiime diizeyine yonelik yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmustur. Bu sonuglara gére H3g
hipotezi kabul edilmistir. Ayrica grafikler yardimiyla yapilan degerlendirmelerde
incelenen yillar itibariyle endekste islem goren 11 isletmenin endekse katilmadan 6nceki
ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda sadece 7.
isletme digindaki isletmelerin 6zsermayelerinin biiylime diizeylerinde artis egilimi oldugu
goriilmektedir. Izleyen dénemde ise 1, 4, 7 ve 8. isletmenin 8zsermayelerinin biiyiime
diizeylerinin artis egiliminde oldugu ve 3. ve 10. isletmenin ise 6zsermaye biiyiime
diizeyini korudugu gozlenmistir. Endekse katilmadan 6nceki tigiincii donem ile endekse
katildiktan sonraki iiclincii donem karsilastirildiginda ise 5, 9, 10 ve 11. isletmenin
dzsermayelerinin bilyiime diizeylerinin artis egiliminde oldugu godzlenmistir. izleyen
donem karsilastirmasinda ise sadece 1, 5, 6 ve 7. isletmenin 0zsermayelerinin biiylime
diizeylerinde artis egilimi goriilmektedir. Yapilmis olan Isaret Testi sonuglarina ve gizilen
grafiklerden elde edilen bilgilere gore isletmelerin ekonomik ag¢idan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile 6zsermayelerinin bilyiime diizeyleri arasinda anlamli bir iliskinin
varlig1 kabul edilmektedir. Bu durum isletmelerin mevcut sahip ve hissedarlarinin
isletmenin varliklar1 ve yonetimi hakkinda daha fazla s6z sahibi olacagi anlamina
gelmektedir. Bu baglamda siirdiiriilebilirlik  endeksinin gelecekte isletmelerin

sermayedarlaria olumlu bir imaj olusturabilecegi agiktir.
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3.6.2.8. Satislarin Biiyiime Diizeyi Analizi

Tablo 3. 25: isletmeler-Satislarm Biiyiime Diizeyi Analizi
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Satiglarin biiylime diizeyine iliskin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Bu sonuglara gére Har
hipotezi reddedilmistir. Fakat grafikler yardimiyla yapilan degerlendirmelerde incelenen
yillar itibariyle endekste islem goren 11 isletmenin endekse katilmadan onceki ilk
donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 6, 8, 10 ve 11.
isletmenin satiglarmin biiyiime diizeylerinde artis egilimi oldugu goriilmektedir. izleyen
donemde ise 2, 5 ve 8. isletmenin satiglarmin biliylime diizeylerinin artig egiliminde
oldugu ve 4, 6 ve 11. isletmenin ise satislarinin biiylime diizeyini korudugu gézlenmistir.
Endekse katilmadan onceki iiglincii donem ile endekse katildiktan sonraki tigiincti donem
karsilastirildiginda ise 2. ve 4. Isletmenin disinda diger isletmelerin satislarmin biiyiime
diizeylerini koruduklar1 ve artis egiliminde olduklar1 goriilmiistiir. izleyen dénem
karsilastirmasinda ise 1, 5, 6 ve 7. isletmenin satiglarmin biiylime diizeylerinin artig

egiliminde oldugu gozlenmistir. Grafiklerden yararlanarak 11 igletme donemler itibariyle
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degerlendirildiginde ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile satiglarinin
biiylimesi diizeyi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmamis olsa da genel
anlamda isletmelerin satiglarinin biiylime diizeyleri artis egilimi gostermektedir. Bu
durum isletmelerin ana faaliyetlerini artirarak satislarina da yansittiklart anlamina
gelmektedir. Bu durum ise isletmelerin ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri
ile satiglarinin biiylime diizeyi arasinda bir iliskinin var oldugunu gostermektedir.
Satiglarin bliyiimesi ise isletme sahip ve yoneticilerinin istedikleri bir durumdur. Endekste
islem goren igletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile biiyiime
diizeyleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmustur. Buna bagl olarak
olusturulan grafikler degerlendirildiginde ise incelenen donemler itibariyle igletmelerin
aktiflerinin ve 6zsermayelerinin biiyiime diizeyinde artis egiliminin olmasi isletmelerin
sahip ve hissedarlar1 adma istenilen bir durumdur. Endeksin isletmelerin biiyiime
diizeyleri lizerinde etkili olmasi ise gelecekte yatirimcilarinin karar almada 6nemle dikkat
etmeleri gereken bir unsur olmustur. Diger taraftan isletmelerin ekonomik ac¢idan
kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile aktiflerinin devir hizi, maddi duran varliklari devir hiz1
ve satiglarmin biiylime diizeyi arasinda istatistiksel olarak aralarinda anlamli bir iligki
bulunmamis olsa da gelecekte isletmelerin finansal performansina olumlu etkilerinin

olabilecegi grafiklerden anlagilmaktadir.

3.6.2.9. Cari Oran Analizi

Tablo 3. 26: Isletmeler-Cari Oran Analizi

CARI ORANA ILISKIN GRAFIKLER
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Tablo 3. 26: (devam) isletmeler-Cari Oran Analizi

3,0000 =' oran39 3,0000 =' orand$%
—— oran79 l ~oran8%
5
2,5000— 2,5000— ci
?z,oooo— ’%‘2{00007 5
El,sooo— %1{5000_
1,0000— 8
1,0000]
00,5000
T T T 1T T T T T T 1 0.5000—
1 2 3 4 5 6 7 8 2 1011 ! T T T T T T T T T 1
i;letme Adedi 1 2 3 4 5 6 7 8 91011
Isletme Adedi
CARI ORANA ILiSKIN iSARET TESTi SONUCLARI
DONEM 1-5 DONEM 2-6 DONEM 3-7 DONEM 4-8
0,549 0,549 1,000 1,000

Cari orana yonelik yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili donemlerde
istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Ancak grafiklerden yararlanarak
yapilan degerlendirmelerde incelenen donemler itibariyle endekste islem goren 11
isletmenin endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk
donemleri karsilastirildiginda sadece 1, 5, 6, 7 ve 11. isletmenin cari oran seviyelerinin
artis egilimi oldugu goriilmektedir. izleyen donem karsilastirmasinda ise 5, 7 ve 11.
isletmenin cari oran seviyelerinin artig egiliminde oldugu ve 1, 3, 8 ve 10. isletmenin ise
cari oran seviyelerini korudugu gozlenmistir. izleyen dénemde ise 1, 3, 5, 10 ve 11.
isletmenin cari oran seviyelerinde artis oldugu gézlenmistir. Endekse katilmadan 6nceki
dordiincii donem ile endekse katildiktan sonraki dérdiincli donem karsilastirildiginda ise
5, 10 ve 11. isletmenin cari oran seviyelerinin artis egiliminde oldugu goézlenmistir.
Grafikler baglaminda 11 isletme donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik
acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile stireklilik oranlarindan birisi olan cari oran
seviyesi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski olmasa da endekste yer alan
isletmelerin 6nemli bir kisminin yilikiimliiliiklerini yerine getirmede endeksin katkisinin
olabilecegi diisliniilebilir. Bu durum endekste islem goren isletmelerin lehine

yorumlanabilmektedir.



3.6.2.10. Asit-Test Oran1 Analizi

Tablo 3. 27: Isletmeler-Asit-Test Oran1 Analizi
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ASIT-TEST ORANINA ILiSKIN GRAFIKLER
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ASIT-TEST ORANINA iLiSKIN ISARET TESTi SONUCLARI
DONEM 1-5 DONEM 2-6 DONEM 3-7 DONEM 4-8
1,000 1,000 1,000 1,000

Asit-test oranina iliskin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili donemlerde
istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Ancak grafiklerden yararlanarak
yapilan degerlendirmelerde incelenen donemler itibariyle endekste islem goéren 11
isletmenin endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk
donemleri karsilastirildiginda sadece 1, 5, 7 ve 11. isletmenin asit-test orani seviyelerinin
artis egilimi oldugu goriilmektedir. Izleyen donem karsilastirmasinda ise 3, 5, 7 ve 11.
Isletmenin asit-test oran1 seviyelerinde artis egilimi goriilmektedir. Endekse katilmadan
onceki tiglincli donem ile endekse katildiktan sonraki iiglincli donem karsilastirildiginda
ise 1,3, 5, 10 ve 11. isletmenin asit-test oran1 seviyelerinde artis egilimi gézlenmistir.
Izleyen dénem Kkarsilastirmasinda ise 3, 5, 10 ve 11. isletmenin asit-test orani
seviyelerinin artig egiliminde oldugu ve 4. ve 6. isletmenin ise asit-test orani seviyelerini
koruduklar1 gozlenmistir. Endekste islem goren 11 isletmenin, donemler itibariyle

degerlendirildiginde ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile stireklilik
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oranlarindan birisi olan asit-test oran1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki
bulunmamistir. Oysa endekste yer alan isletmeler grafikler dogrultusunda
degerlendirildiginde genel olarak asit-test oraninda artig egilimi olmasi isletmelerin
lehine bir durum olmakla birlikte yiikiimliiliiklerini yerine getirmede nakde cevrilebilir
varliklarmin varhigini ve artis gosterdigi anlamina gelmektedir. S6z konusu durum ise

isletme sahip ve yoneticilerine is motivasyonu kaynagi olarak geri donebilecektir.

3.6.2.11. Nakit Oram Analizi

Tablo 3. 28: Isletmeler-Nakit Oran Analizi

NAKIT ORANA ILISKIN GRAFIKLER
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NAKIT ORANA ILISKIN ISARET TESTI SONUCLARI
DONEM 1-5 DONEM 2-6 DONEM 3-7 DONEM 4-8
1,000 1,000 1,000 1,000

Nakit orana iliskin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili donemlerde
istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamustir. Diger taraftan grafikler yardimiyla
yapilan degerlendirmelerde incelenen donemler itibariyle endekste islem goren 11

isletmenin endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk
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donemleri karsilastirildiginda sadece 1, 3, 5, 10 ve 11. isletmelerin nakit orani
seviyelerinin artis egilimli oldugu gériilmektedir. Izleyen dénemde ise 1, 2, 3, 5, 10 ve
11. isletmelerin nakit orani seviyelerinde artis egilimi gozlenmistir. Izleyen donem
karsilastirmasinda da 2, 3, 5, 10 ve 11. isletmelerin nakit oran seviyelerinde artis egilimi
oldugu 6. Isletmenin ise nakit orani seviyesini korudugu gdzlenmistir. Endekse
katilmadan Onceki dordiinci donem ile endekse katildiktan sonraki dordiincii donem
karsilastirildiginda ise yalniz 5. e 11. isletmelerin nakit orani seviyelerinde artis egilimi
oldugu gozlenmistir. Endekste islem goren 11 isletmenin ekonomik agidan kurumsal
strdiiriilebilirlikleri ile nakit oranlar1 arasinda istatiksel olarak anlamli bir iligki
bulunmamis olsa da grafikler yardimiyla yapilan incelemelerde endeksteki islemelerin
onemli bir kisminin nakit oranlarmin artis egiliminde oldugu géziikmektedir. Bu durum
isletmelerin ylikiimliiliiklerini yerine getirmede ellerinde nakit bulundugu artis egiliminin
gelecekte devam edebilir olmas: eldeki fazla nakdin yoneticilerin agisindan ayri bir

yatirim aracina doniismesi i¢in bir kaynak olacaktir.

Endekste yer alan 11 isletmenin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri
ile siirekliliklerini saglamada kullandiklar1 finansal performans oranlar1 arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmamistir. Dolayisiyla Ha hipotezi
reddedilmistir. Ancak grafiklerden elde edilen bulgular endekste yer alan 11 isletmenin
stirekliliklerini saglamada kullanmis olduklar1 finansal performans oranlar1 artis egilimi
gostermektedir. Bu durum hem isletme i¢i bilgi kullanicilar1 agisindan hem de potansiyel
yatirimcilar agisindan istenilen bir durumdur. Ayrica isletmeler kendileri adma

kreditorlere de bu yolla giiven verdiklerini gostermektedirler.



133

3.6.2.12. Hisse Bas1 Kazan¢ Analizi

Tablo 3. 29: isletmeler-Hisse Bas1 Kazang Analizi

HIiSSE BASI KAZANC ORANINA iLiSKIN GRAFIKLER
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DONEM 1-5 DONEM 2-6 DONEM 3-7 DONEM 4-8

0,065 0,549 1,000 1,000

Hisse basi kazanca iliskin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili donemlerde
istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmustur. Ayrica grafiklerden yararlanarak
yapilan degerlendirmelerde incelenen donemler itibariyle endekste islem goéren 11
isletmenin endekse katilmadan onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan sonraki ilk
donemleri karsilastirildiginda 9. Isletmenin disindaki diger isletmelerin hisse bas1 kazang
diizeylerinin artis egiliminde oldugu gériilmektedir. Izleyen donem karsilastirmasinda ise
4, 6, 7 ve 8. isletmelerin hisse bas1 kazang oranlarinda artis egilimli oldugu ve 1, 3 ve 11.
isletmelerin ise hisse basi kazan¢ diizeylerini koruduklar1 goriilmiistiir. Endekse
katilmadan Onceki tiglincii donem ile endekse katildiktan sonraki {i¢lincii donem
karsilastirildiginda ise 1, 3, 5, 8, 9 ve 10. isletmelerin hisse bas1 kazang diizeylerinde artig
egilimi gdzlenmistir. izleyen donem karsilastirmasinda ise 1, 3, 5, 8 ve 10. Isletmelerin
hisse bas1 kazang diizeylerinin artis egiliminde seyrettigi ve 9. Isletmenin ise hisse bas1

kazang diizeyini korudugu goriilmektedir. Endekste iglem goéren isletmelerin yapilmis
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olan Isaret Testi sonuglari ve ¢izilen grafikler incelendiginde isletmelerin genelinde hisse
bas1 kazang diizeylerinin arttig1 goriilmektedir. Bu durum hem mevcut isletme sahip ve
hissedarlar1 acisindan hem de potansiyel yatirimeilar agisindan istenilen bir durumdur.
Hisse basi kazang diizeyinin artis egiliminde olmasi yatirimcilarin igletmelere
yonelmesini saglayacak olup bunun sonuncunda ise isletmelerin firma degerlerinin

artmasi saglanacaktir.

3.6.2.13. Fiyat/ Kazan¢ Oram Analizi

Tablo 3.30: Isletmeler-Fiyat/Kazang Oran1 Analizi

FiYAT/KAZANC ORANINA iLiSKiN GRAFIiKLER
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0,549 1,000 0,549 0,227

Fiyat/ Kazang oranma iligkin yapilmis olan isaret testi sonucunda ilgili
donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamigstir. Ayrica grafikler
yardimiyla yapilan degerlendirmelerde ise incelenen donemler itibariyle endekste islem
goren 11 isletmenin endekse katilmadan Onceki ilk donemleri ile endekse katildiktan

sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 2, 4 ve 9. isletmelerin fiyat/ kazang orani
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diizeylerinin artis egiliminde oldugu gériilmektedir. izleyen donem karsilastirmasinda ise
4, 5, 10 ve 11. isletmelerin fiyat/ kazan¢ orami diizeylerinin artis egilimli oldugu
gbzlenmistir. Izleyen donem karsilastrmasinda da 2, 7 ve 11. isletmelerin fiyat kazang
orani diizeylerinin artig egilimli oldugu ve 3, 6 ve 10. isletmelerin ise fiyat/ kazang orani
diizeylerini koruduklar1 goriilmiistiir. Endekse katilmadan onceki dordiincii donem ile
endekse katildiktan sonraki dordiincii donem karsilastirildiginda ise 7. ve 11. isletmelerin
fiyat/ kazan¢ orani diizeylerinin artis egiliminde oldugu digerlerinin ise mevcut
diizeylerini koruyamadiklar1 gozlenmistir. Grafiklerden yararlanarak 11 isletme
donemler itibariyle degerlendirildiginde ekonomik ac¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri
ile borsa performans oranlarindan birisi olan fiyat/ kazan¢ orani arasinda istatistiksel
olarak anlamli bir iligski olmasa da endekste yer alan bankalarin fiyat/ kazang oranlarmin
genel anlamda artis egiliminde olmadigir sdylenebilmektedir. Bu durum isletmeler
acisindan olumsuz bir gelisme olarak yorumlanabilir. Ciinkii yatirimcilar elde edecekleri
1 TL kar i¢cin bankalarin hisse senedine yapmis olduklar1 6deme tutari artis egiliminde
degildir. Diger taraftan yatirimcilar agisindan degerlendirildiginde ise fiyat/ kazang
oranin artis egiliminde olmamasi olumlu bir durum olarak yorumlanir. Ciinki

yatirimcinin elde edecegi 1 TL kar i¢in daha az 6deme yapmas1 anlamina gelmektedir.

3.6.2.14. Piyasa Degeri/ Defter Degeri Oram Analizi

Tablo 3. 31: isletmeler-Piyasa Degeri/ Defter Degeri Oran1 Analizi

PiYASA DEGERI/DEFTER DEGERiI ORANINA iLiSKiN GRAFIKLER
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Tablo 3. 31: isletmeler-Piyasa Degeri/ Defter Degeri Oran1 Analizi
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DONEM 1-5 DONEM 2-6 DONEM 3-7 DONEM 4-8

0,012 0,227 0,065 0,227

Piyasa Defteri/ Defter Degeri oranmna yonelik yapilmigs olan isaret testi
sonucunda 1ilgili donemlerde istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmustur. Ayrica
grafiklerden yardimiyla yapilan degerlendirmelerde ise incelenen yillar itibariyle
endekste islem goren 11 isletmenin endekse katilmadan 6nceki ilk donemleri ile endekse
katildiktan sonraki ilk donemleri karsilastirildiginda 11 isletmenin de piyasa degeri/
defter degeri oran1 diizeylerini korudugu ve artis egiliminde oldugu goriilmektedir. Ayni
durum izleyen donem karsilagtirmasi iginde gecerlidir. Endekse katilmadan onceki
ticlincii donem ile endekse katildiktan sonraki dérdiincii donem karsilastirildiginda da 11
isletmenin piyasa degeri/ defter degeri orani diizeylerini korudugu artis egiliminde oldugu
gozlenmistir. Izleyen doénem karsilastrmasinda ise 5. isletmenin disindaki diger
isletmelerin hepsinin piyasa degeri/ defter degeri orani diizeylerinin artis egilimli oldugu

goriilmektedir.

Yapilmis olan Isaret Testi sonuglar ve ¢izilen grafiklerden elde edilen bulgular
endekste islem goren isletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile
firma degerleri arasinda anlaml bir iligkinin oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla Hs
hipotezi kabul edilmistir. Ayrica endekste islem goéren isletmelerin ekonomik agidan
kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile yatirimci davranislart arasinda da anlamli bir iligkinin
var oldugu tespit edilmistir. Bu durumda Hg hipotezi de kabul edilmistir. Diger taraftan
grafiklerden elde edilen bulgular isletmelerin hisse basi kazan¢ oranlarinin artis

egiliminde oldugunu gostermektedir. Bu durum 1 adet hisse senedinden elden edilen
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getirinin arttif1 anlamma gelmekte ve yatirimcilarin isletmelere yatirim yapmaya
yoneldiklerini gostermektedir. Ayrica fiyat/ kazang oranlarinda meydana gelen
diistislerde  yatirimcilarin  igletmelere yatirnm yapmaya yoneldikleri anlamma
gelmektedir. Bu baglamda igletmelerin gelecekte firma degerlerinin artis1 s6z konusu
olabilecektir. Isletmelerin piyasa degeri/ defter degeri oranin1 korumasi ve artis egilimli
bir seyir izlemesi hem mevcut hissedarlar hem de yatirimcilar agisindan istenilen bir

durumdur.

3.6.2.15. Bankalar Disindaki Isletmeler Acisindan Analiz Sonuclarimin Genel

Degerlendirmesi

Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde islem goren 11 isletmenin ekonomik agidan
kurumsal stirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen degismeler
ve yatirimcl davraniglart arasindaki iliski isletmelerin endekse katilmadan onceki 4
ceyrek donem ile endekse katildiktan sonraki 4 ¢eyrek donem iizerinden SPSS programi
aracihigiyla Isaret Testi uygulanarak karsilastirilmistir. Yapilan dénemsel karsilastirmalar
sonucunda isletmelerin ekonomik acidan kurumsal siirdiirebilirlikleri ile finansal
performanslarinda meydana gelen degismeler ve yatirimcit davraniglar1 arasinda
istatistiksel olarak anlamli iligkiler bulunmustur. Bu durum endekste islem goren 11
isletmenin finansal performanslarindaki degismeler {izerinde endeksin olumlu bir
etkisinin oldugunu gostermektedir. Ayrica grafiksel ¢izimler araciligi ile endekste islem
gore isletmelerin ekonomik agidan kurumsal sirdiiriilebilirlikleri ile finansal
performanslarinda meydana gelen degismeler ve yatirimci davranislari arasindaki iliski,
isletmelerin endekse katilmadan 6nceki 4 ¢eyrek donem ve katildiktan sonraki 4 ¢eyrek
donem lizerinden karsilastirilmistir. Yapilan karsilastirmalar sonucunda ekonomik agidan
kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen degismeler
ve yatwrmmel davraniglart  arasindaki  iligkiler isletmelerin  geneli itibariyle
degerlendirilmistir. Donemler arasi karsilastirmalar isletmelerin finansal performans
oranlar1 kullanilarak; karlilik oranlari, biiylime oranlari, siireklilik oranlari ve borsa
performans oranlar1 seklinde siniflandirilmistir. Isletmelerin ekonomik agidan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen degismelerin

istatistiksel olarak anlamli bir iligkinin var olup olmadig1 ve grafikler yardimiyla yapilan
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donemsel karsilastirmalar da yukarida belirtilen sniflandirmalar  dogrultusunda

degerlendirilmistir.

Endekste islem goren 11 isletmenin ekonomik a¢idan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri il varlik karliliklar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski
bulunmamistir. Ancak grafiklerden elde edilen bulgular degerlendirildiginde islemelerin
aktif karliliginin incelenen donemler itibariyle artis egilimi oldugu gorilmiistiir. Bu
durum isletmelerin hem mevcut sahip ve yoneticileri tarafindan hem de potansiyel
yatirimcilar tarafindan istenilen bir durumdur. Ciinkii mevcut sahip ve hissedarlarin
isletmelerin varliklar1 lizerindeki haklarmnin arttig1 anlamina gelmekte olup yatirimeilar
acisindan degerlendirildiginde ise yatirimcilar igletmelerin sadece parasal karlari ile
ilgilenmemekte ayni zamanda aktif karhliklar1 ile ilgilenmektedir. Yatmrimeilar
isletmelerin elde ettikleri kardan ¢ok s6z konusu karliliklar ile ilgilenmektedirler. Bu
nedenle s6z konusu potansiyel yatirimcilar da almak istedikleri hisselerin degerlerinin
artmasini yani isletmelerin varliklar1 tizerinde daha fazla hak sahibi olmay1 isterler. S6z
konusu igletmelerin aktiflerinde meydana gelen karliligin artis egilimli olmas1 endeksin
olumlu bir etkisi oldugunu gostermektedir. Diger taraftan isletmelerin 0zsermaye
karliliklarinin da incelenen donemler itibariyle artis egilimli olduklar1 gériilmektedir. Bu
durum igletmenin mevcut sahip ve yoneticilerini isletmeye koymus olduklar1 sermayenin
artis egiliminde olmasmmdan dolayr memnun edecek ve islerinde motivasyonu
saglayabilecektir. Isletmelerin satislarmm karlilig1 degerlendirildiginde ise grafiklerden
elde edilen bulgulara gore artis egilimli olduklar1 goriilmektedir. Bu durum ise
isletmelerin ana faaliyetlerin sonucu olarak elde ettikleri kar1 gostermekte potansiyel
yatirimeilarin gdziinde giiven olusturmaktadir. S6z konusu gelismeler incelendiginde
endeksin isletmelerin karlilik oranlarinin performanslarinda olumlu degigsmeler yarattigi

sOylenebilir.

Endekste bulunan 11 isletmenin ekonomik agidan kurumsal siirdiirtilebilirlikleri
ile bliylime diizeyleri arasinda istatistiksel olarak anlamli iligkiler bulunmustur. Ayrica
grafikler yardimiyla da endekste islem goren isletmelerinin biiyiime diizeylerindeki
degisim karsilastirilmistir. Isletmelerin endekse katilmadan dnceki 4 ¢eyrek dénem ve

katildiktan sonraki 4 ¢eyrek karsilastirildiginda aktiflerinin devir hizinin ve maddi duran
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varliklarmin devir hizinin artis egiliminde oldugu goriilmektedir. S6z konusu durum ise
isletmelerin lehine sonuglar getirecektir. Ciinkii isletmelerin faaliyetlerinde kullanmig
olduklar1 maddi duran varliklar1 siirekli yenileyebildiklerini gostermektedir. Aktiflerin
devir hizinin artis gostermesi isletmelerin faaliyetlerinin biiyiiyerek devam edecegini
isaret etmektedir. Yapilan donemsel karsilastirmalar da isletmelerin aktiflerinin biiylime
diizeyinde artig egilimi goriilmiistir. Bu durum hem isletme sahip ve hissedarlar
acisindan hem de potansiyel yatirimcilar agisindan istenilen bir durumdur. Ayrica
isletmelerin aktiflerinin bliylime egiliminde olmas1 da endeksin isletmelere olumlu bir
etkisinin oldugunu gostermektedir. Ozellikle gelecekte yatirimcilar agisindan isletmelerin
vermis olduklar1 s6z konusu finansal performans gostergeleri isletmelerin ekonomik
acidan kurumsal siirdiiriilebilirliklerinin devamli olabilecegini de gostermektedir.
Endeksteki igletmelerin 6zsermayelerinin biiyiime diizeylerinin artis egilimli oldugu
yapilan donemsel karsilastirmalarda goriilmektedir. S6z konusu durum ise islemelerin
sahip ve yoneticilerinin, isletmelerin varliklar1 ve yonetimi lizerinde daha fazla s6z sahibi
olacaklar1 anlamina gelmektedir. Bu durum da igletme sahip ve yoneticileri adina istenen
olumlu bir gelismedir. Diger taraftan igletmelerin satiglarinin biiylime diizeyleri
degerlendirildiginde de endeksteki isletmelerin geneli itibariyle artis egiliminde oldugu
gozlenmistir. S6z konusu durum isletmelerin ana faaliyetlerinden elde edilen getirinin
biliylimesi isletmelerin sahip ve hissedarlarmin lehine bir durumdur. Yatirimcilar
acisindan ise igletmelerin ana faaliyetlerinden elde edilen getirinin artarak devam etmesi
istenilen bir durum olacaktir. Ciinkii elde edilen getirinin kaynagini1 gormek yatirimcilari

memnun edecektir.

Endekste yer alan 11 isletmenin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri
ile siirekliliklerini saglamada kullanmis olduklar1 finansal performans oranlar1 arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmamistir. Ancak grafikler yardimiyla yapilan
donemsel karsilagtrmalarda isletmelerin cari oran seviyelerinde artiy egilimi
goriilmiistiir. Bu durum isletmelerin yiikiimliiliiklerini yerine getirmede isletme sahip ve
yOneticilerine ve isletmelerden alacaklar1 olan kisi ve kuruluslara da giiven vermektedir.
Ayrica s6z konusu oranin artig egilimi gostermesi endeksin de isletmelere olumlu bir
etkisinin sonucu olabilir. Isletmelerin siireklilik oranlarmndan birisi olan asit-test oran1 ise

incelenen donemler itibariyle genel anlamda artis egilimli bir seyirde olmasi igletmelerin
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bor¢larmi 6demede nakit benzeri ya da nakde cevrilebilir varliklarinin artis egiliminde
oldugunu gostermektedir. S6z konusu durum yukarida da belirtildigi gibi isletmelerin
sahip ve yOneticilerine ayrica isletmelerden alacaklar1 olan kisi ya da kurumlara olumlu
bir izlenim birakmaktadir. Diger taraftan isletmelerin nakit oranlarinda endeksin geneli
itibariyle artig egilimi goriilmesi isletmelerin yiikiimliiliklerini yerine getirmede ve
giinliilk faaliyetlerini siirdiirmede zorluk yasamayacagi gostermektedir. S6z konusu
durum isletmelerin sahip ve yoneticileri agisindan istenen bir durum olup endeksin

olumlu bir etkisinin oldugu s6ylenebilir.

Endekste faaliyette bulunan 11 isletmenin ekonomik ac¢idan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile isletmelerin borsa performans degerlerinde ve yatirimci
davranislar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli iligkiler bulunmustur. Yapilan donemsel
karsilagtirmalar sonucunda grafiklerden elde edilen bulgular isletmelerin hisse basi
kazang diizeylerinin artis egiliminde oldugunu gostermektedir. S6z konusu durum igletme
sahip ve hissedarlar1 agisindan istenilen bir durum olup yatirimecilarin isletmelere
yoneldikleri anlamina gelmektedir. Cilinkii yatirimcilarin alacaklar1 1 adet hisse senedinin
degerinde artis meydana gelmistir. S6z konusu durum ise endeksin olumlu bir etkisinin
oldugunu gostermektedir. Isletmelerin fiyat/ kazang oranlarinda da artis egilimi
goriilmemesi de yatmrimcilarin isletmelere yoneldikleri gostermektedir. Ciinkii
yatirimcilarin 1 TL kar elde edebilmek i¢in 6demeye katlanmis olduklar1 tutarda artis
egilimi goriilmemistir. Bu durumda isletmelerin hisselerinin daha fazla alic1 bulacagi ve
bu sayede de isletmelerin kendilerini finanse ederek firma degerlerini artirabilecekleri
ortaya ¢cikmaktadir. Diger taraftan isletmelerin piyasa degeri/ defter degeri oraninda da
donemsel kargilastirmalarda bulunmus oldugu diizeyi korudugu ve artis egilimli devam
ettigi gorlilmiistiir. S6z konusu durum ise potansiyel yatirimcilar agisindan 6zellikle
dikkat edilen bir durumdur. Ciinkii isletmelerin piyasadaki degeri ile defter degeri

arasinda ¢ok fark olmamasi isletmelerin gercek degerini bulmada 6nemli bir gostergedir.

Genel anlamda endekste yer alan isletmelerin ekonomik acidan kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen degismeler ve
yatirime1 davraniglar arasinda anlamli iliskilerin oldugu goriilmektedir. Bu durumda H;

hipotezi kabul edilebilmektedir. Gelecekte de endeksin isletmelere olumlu etkisinin
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olacagi isletmelerin finansal performanslarinda meydana gelen gelismelerden
anlagilmaktadir. Diger taraftan isletmelerin  ekonomik agidan  kurumsal
stirdiiriilebilirliklerinin gelecekte isletmelerin sosyal ve g¢evresel siirdiiriilebilirlikleri
iizerinde olumlu etkisinin olabilecegi BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’ne gelecek
donemde de endekste islem goren 11 isletmenin yer almis olmasindan anlagilmaktadir.

Bu baglamda H7 hipotezi kabul edilebilmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Giiniimiizde artan teknolojik gelismeler, isletmelerin yerel ve bolgesel pazarlarin
disinda uluslararasi pazarlarda da rekabet edebilir duruma getirmekle birlikte beraberinde
cesitli sorunlar da getirmistir. Isletmelerin finansal performanslarini etkileyen sdz konusu
rekabet yarigindaki degismeler ve gelismeler kiiresel anlamda isletmeleri, varliklarini
stirdiirmelerinde yeni yollar aramalarina neden olmustur. Bu durum ise isletmelerin
kiiresel pazarlarda varliklarini siirdiirebilme stratejilerini olusturmalarini gerektirmis ve
Kurumsal Siirdiiriilebilirlik kavrami ortaya ¢ikmustir. Isletmelerin varliklarinin devamini
saglamalar1 ve gelecege giivenle ve saglam adimlarla ilerleyebilmeleri i¢in kurumsal

olarak siirdiiriilebilir olmalar1 gereklilik arz etmistir.

Isletmelerin icinde bulunmus olduklar1 rekabet yarisi, isletmelere basarili bir
finansal performansin yaninda farkl bir takim basar1 dlgiitleri de getirmistir. Giiniimiizde
siirekli olarak artan isletme say1s1*® ve buna bagl olarak artan calisan sayisi ile birlikte
isletmelerin ¢evrelerine kars1 bir takim ¢evresel ve sosyal sorumluluklar1 dogmustur. S6z
konusu ekonomik, cevresel ve sosyal sorumluluklar ise isletmelerin varliklarini
stirdiirebilmelerinde Kurumsal Stirdiiriilebilirlik kavraminin 6nemini ortaya koymaktadir.
Iktisadi bir kurulus olarak isletmeler ele alindiginda isletmelerin varhklarmi
stirdiirebilmelerinin temel dayanagi olan kar kavrami ve buna bagh olarak elde edilen
karmn siirekliligi biiyiik onem tasimaktadir. Isletmelerin iktisadi bir kurulus olmalarindan
dolay1 ekonomik agidan siirdiiriilebilir bir gelisme elde etmeleri ise onlara ¢evresel ve
sosyal anlamda da gelisme olanag1 saglamasi agiktir. Literatiirdeki diger arastirmalardan
farkli olarak bu ¢alismada BIST-Siirdiiriilebilirlik Endeksi’ne kote olan isletmelerin
finansal performanslarinin bilgi kullanicilarint yakindan ilgilendirmesi ve isletmeler
hakkinda objektif, giivenilir ve daha dogru yorumlamalarda bulunabilmek ve optimum
yatirim kararmin alinabilmesi i¢in isletmelerin finansal performanslarinda meydana gelen
degismelerin ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlik perspektifinde analiz edilerek

yatirimct davraniglar: arasindaki iliski belirlenmeye calisilmistir.

393 Mustafa Soba vd. (2013), IMKB’ye Kote Edilmis Havayolu Tasimaciligi Sektdriinde Trend Analizine
iliskin Ornek Bir Uygulama, Usak Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 6/3, s.193.
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Borsa Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nin 2014 yilinda kurulmus olmas1 ve
isletmelerin sosyal ve cevresel performanslarina iligkin analize uygun bilgiler elde
edilemedigi i¢in isletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiiriilebilirliklerine yonelik
analizler yapilmistir. Endekste islem goren isletmelerin finansal performanslarina ait
veriler, isletmelerin endekse katilmadan 6nceki 4 ¢eyrek donem ve isletmelerin endekse
katildiktan sonraki 4 ¢eyrek donem iizerinden karsilastirmalar yapilmistir. Endekste islem
goren 4 banka ve 11 isletmenin finansal performanslarina ait veriler kullanilarak
isletmelerin  ekonomik agidan  kurumsal  siirdiriilebilirlikleri  ile  finansal
performanslarinda meydana gelen degismeler ve yatirime1 davraniglar1 arasinda
istatistiksel olarak anlamli iligkiler bulunmaya calisilmis ve grafiksel ¢izimlerden
faydalanilmistir. Yapilan analizlerin tutarliligi agisindan ve endekste yer alan 4 banka ve
11 igletmenin finansal performans oranlarina ait veriler arasinda bulunan farkliliklardan
dolay1 bankalar ve bankalar disinda kalan isletmeler kendi aralarinda ayri1 ayri

degerlendirilmistir.

Yapilan aragtirmalar sonucunda endekste yer alan bankalarin ekonomik agidan
kurumsal stirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen degismeler
ve yatirimci davraniglar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski ortaya ¢ikmamustir.
Ancak isletmelerin endekse katilmadan 6nceki 4 ¢eyrek donem ve katildiktan sonraki 4
ceyrek donem iizerinden grafikler yardimiyla yapilan incelemelerde bankalarin ekonomik
acidan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen
degismeler ve yatirimci davranislar1 arasinda iliskilerin olabilecegi tespit edilmistir.
Bankalarm ekonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ve finansal performanslarinda
meydana gelen degismeler; bankalarin karlilik oranlari, biiyiime oranlari, siireklilik
oranlar1 ve borsa performans oranlar1 seklinde smiflandirilarak incelenmistir. Grafikler
yardimiyla yapilan incelemeler sonucunda endekste yer alan bankalarmn karlhilik
oranlarinda, biiyiime oranlarinda, siireklilik oranlarinda ve borsa performans oranlarinda
artig egilimli bir seyir oldugu goriilmistiir. S6z konusu durum endeksin bankalarin
finansal performanslari iizerinde olumlu bir etkisinin oldugunu gdostermektedir. Gelecekte
bankalara yonelecek yatirimcilar agisindan s6z konusu endeksin olumlu bir imaj
yaratabilecegi diisiiniilmektedir. Ayrica bankalarn ekonomik ag¢idan kurumsal

stirdiiriilebilirliklerinin, sosyal ve ¢evresel siirdiiriilebilirlikleri tizerinde olumlu etkisinin
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olabilecegi grafiksel incelemelerden anlagilmaktadir. S6z konusu bankalarin finansal
performanslarinda meydana gelen degismelerin iizerinde endeksin olumlu bir etkisinin
oldugunu ve gelecekte de olumlu bir etkisinin olabilecegi bankalarin gelecek donemde de

BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer almasindan anlasilmaktadir.

Endekste islem gormekte olan 11 isletmenin ekonomik agidan kurumsal
strdiirilebilirlikleri ile finansal performanslarnda meydana gelen degismeler ve
yatirimct davranislar: arasinda, donemsel olarak yapilan karsilastirmalar ve analizler
sonucunda istatistiksel olarak anlamli iliskilerin var oldugu tespit edilmistir. Ayrica grafik
cizimleriyle de endekste yer alan 11 igletmenin endekse katilmadan onceki 4 ¢eyrek
donem ile endekse katildiktan sonraki 4 ceyrek donemi karsilastirilmistir. Donemsel
karsilagtrmalar  sonucunda da  isletmelerin  ekonomik agidan  kurumsal
stirdiiriilebilirlikleri ile finansal performanslarinda meydana gelen degismeler ve
yatirimce1 davraniglari arasinda iliskilerin var oldugu tespit edilmistir. Endekste yer alan
11 isletmenin ckonomik ag¢idan kurumsal siirdiiriilebilirlikleri ve finansal
performanslarinda meydana gelen de§ismeler; isletmelerin karlhilik oranlari, biiyiime
oranlari, siireklilik oranlar1 ve borsa performans oranlari seklinde smiflandirilarak

incelenmistir.

Istatistiksel sonuglardan ve grafiklerden yararlanarak yapilan incelemeler
sonucunda endekste yer alan 11 isletmenin karlilik oranlarinda, biiyiime oranlarinda,
stireklilik oranlarinda ve borsa performans oranlarinda artis egilimli bir seyir oldugu
goriilmiistlir. Yapilan istatistiksel analizler sonucunda endekste islem goren 11 isletmenin
aktif biiylime diizeylerinde, 6zsermaye biiylime diizeylerinde, hisse basi kazang orani
diizeylerinde ve piyasa degeri/ defter degeri diizeylerinde anlamli iligkiler ortaya
cikmistir. Grafiklerden elde edilen bulgular degerlendirildiginde ise isletmelerin finansal
performanslarindaki gelismelere bagli olarak yatirimcilarin isletmelere yoneldigi
goriilmiistiir. Bu anlamda BIST Siirdiirtilebilirlik Endeksi’nin, isletmeler {izerinde olumlu
bir etkisinin oldugu isletmelerin finansal performanslarinda meydana gelen olumlu

gelismelerden ve yatirimcei davraniglarindan agikga goriilmektedir.
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Grafiklerden elde edilen bulgular, BIST-Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde islem
goren isletmelerin ekonomik agidan kurumsal siirdiirtilebilirliklerinin, isletmelerin sosyal
ve cevresel siirdiiriilebilirlikleri iizerinde etkili olabilecegini gdostermektedir. isletmelerin
finansal performanslarinda meydana gelen olumlu degismeler ve yatirimcilarin
davranislar1 incelendiginde endeksin isletmelerin {izerinde olumlu bir etkisinin oldugunu
gostermektedir. Ayrica endekste islem goren isletmelerin gelecek donemde de
stirdiiriilebilirlik endeksinde yer almis olmasi gelecekte bilgi kullanicilar ve yatirimeilar

acisindan isletmelerin degerlendirilmesi konusunda olumlu imaj yaratmaktadir.

Tiirkiye’de kurumsal siirdiiriilebilirlik uygulamalar1 2000’11 yillarda hareketlilik
kazanmis ve 2014 yili kasim ayinda kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢aligmalarinin sistemli ve
gelecege daha saglam admmlarla ilerlemesi amaciyla Borsa Istanbul biinyesinde BIST-
Stirdiirtilebilirlik Endeksi kurulmustur. Endeks kapsaminda 2014 yili Kasim - 2015 yili
Kasim itibariyle 15 isletme islem gérmektedir. Bu calismada kurumsal stirdiiriilebilirlik
uygulamalar1 endeksin yeni kurulmus olmasindan dolay1r ve isletmelerin sosyal ve
cevresel performanslarina ait daha kapsamli ve analize uygun bilgilerin elde
edilememesinden dolayi, ekonomik perspektiften incelenmistir. Endeksin yeni faaliyete
gecmesinden dolayi yeterli miktarda veri elde edilemediginden ¢ok fazla anlamli iligkiler
bulunamamistir. Bu agidan ele alindiginda bu ¢alisma ileride yapilacak olan kurumsal
stirdiiriilebilirlik ¢calismalar1 agisindan bir 6n ¢aligma olarak kabul edilebilir. Kurumsal
stirdiiriilebilirlik uygulamalarinin ¢esitli analizlerle daha ayrintili ve ekonomik, sosyal ve
cevresel boyutlarmin ¢ok yonlii incelemesi ve degerlendirme yapilmasi i¢in endeks
kapsaminda islem goren isletmelerin sayisinin daha fazla olmasi gerekmektedir. Endekste
gelecek donemlerde islem goren isletmelerin sayisinin artmasi ile birlikte daha

kapsamlar1 analizlerin yapilmasi miimkiin olacaktir.

Gelecek donemlerde endeks kapsamina daha fazla isletmenin dahil edilmesiyle
birlikte kurumsal siirdiiriilebilirlik c¢alismalar1 sosyal ve cevresel agilardan da
incelenmeye olanak hazirlanacak ya da isletmelerin ekonomik, sosyal ve cevresel
performanslar1 daha zengin analizlerle cok yonlii degerlendirilebilecektir. Bu baglamda
bu calisma ileride yapilacak olan kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢aligmalarma temel teskil

etmektedir. Ayrica gelecekte isletmelerin sadece finansal performanslarmmin 6nemli
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olmadigin1 bununla birlikte isletmelerin var olduklar1 ¢evreye karsi bir takim sosyal ve
cevresel sorumluluklarinin olduguna dikkat ¢ekmek agisindan bu ¢alisma ayri bir 6neme
sahiptir. Iktisadi bir kurulus olan isletmelerin ayn1 zamanda dinamik bir yapiya da sahip
olmasi ve insanlarin hayatinda kilit bir rol oynamasi nedeniyle gelecek donemlerde
sosyal, ekonomik ve ¢evresel anlamda saglikli gelismelerin hazirlanmasina bu ¢alisma

dayanak teskil etmektedir.

Gelecekte Siirdiirtilebilirlik Endeksi iizerinde yapilacak olan c¢aligmalar,
endekste yer alan isletmelerin kurumsal siirdiiriilebilirlik performanslarmi yerel ve
uluslararasi anlamda kiyaslama olanagi tanimakla birlikte isletmelere kurumsal seffaflik
ve hesap verebilirlikleri ile stirdiirmekte olduklar: faaliyetlerine iliskin rekabet avantaji
saglamalarmna da katki saglayacaktir. Endekste yer alan igletmelerin toplum nezdinde
daha fazla tanmmmasi isletmelere olumlu bir imaj yaratacak olup isletmelerin finansal
performansina ve iilke ekonomisine de olumlu katkilarda bulunacaktir. Bu baglamda
Tirkiye ve diinya adina hayati 6nem tasiyan; kiiresel 1ssnma, yenilebilir kaynaklarm etkin
kullanimi, geri doniisiim ve atik yonetimi, dogal kaynaklarin bilingsizce yok edilmesi, su
kaynaklarinin bilingsiz kullanilmasi, saglik, barinma ve giivenlik ve nitelikli personel
istthdam1 gibi sorunlar gelecekte kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢caligmalar1 ile daha hizl,

giivenilir, tutarli ve objektif bir sekilde ¢oziilebilecektir.



147

KAYNAKCA

AKDOGAN, Nalan Akdogan, (2006), “UMS 12 - Gelir Vergileri Standart Hiikiimlerine
Gore Donem Karindan Indirilecek Vergi Giderlerinin Hesaplanmasi ve
Ertelenmis Vergilerin Hesaplanmasi1”, Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi,
Ocak, 1-18.

AKKOYUNLU, Gonca Siikriye ve Selma KALYONCUOGLU, (2014), “Isletmelerin
Kurumsal Sosyal Sorumluluk Calismalarnin Marka Algis1 Uzerine Etkisinin
Degerlendirilmesi”, Nigde Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, Cilt-Say1: 7 (3) ss:125-144.

AKSOY, Cagri, (2013), “Siirdiiriilebilirlik Performansinin Degerlendirilmesine Y onelik
Olgek Onerisi ve Tiirkiye’deki Isletmelerde Uygulamasi”, Doktora Tezi,
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Marmara Universitesi, Istanbul.

ALBAREDA, Laura, LOZANO, Joseph M. and Tamyko YSA, (2007), “Public Policies
On Corporate Social Responsibility: The Role of Governments in Europe”,
Journal of Business, Ethics, 74: 391-407.

ALTAY, Asuman, (2007), “Bir Kamu Mali Olarak Sosyal Sermaye ve Yoksulluk
Iliskisi”, Ege Akademik Bakis Dergisi, 7(1): 337-362.

ARAS, Giler, (2007), “Kurumsal Sosyal Sorumluluk Muhasebe ve Denetim
Uygulamalarma Yansimalar1”, i¢ Denetim Dergisi, 3 (20): 5.

ARAS, Giiler ve David CROWTHER, (2008), “Governance and Sustainability: An
Investigation into Relationship between Corporate Governance and Corporate
Sustainability”, Management Decision, 46 (3):433-448.

ARAS, Giiler ve David CROWTHER, (2009), The Durable Corporation: Strategies
for Sustainable Development, Gower.

ASLANBAY, Tuba, (2008), “Kurumsallasmanin Isletmenin Siirekliligi Uzerine Etkisi ve
Bir Arastirma”, Yiksek Lisans Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Marmara
Universitesi, Istanbul.

ASLANERTIK, B. Esra ve Isi OZGEN, (2007), “Otel Isletmelerinde Cevresel
Muhasebe”, Dokuz Eyliil Universitesi, isletme Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 8
Saym: 2.



148

ASIF, Muhammad, SEARCY, Cory, ZUTSHI, Ambika and Niaz AHMAD, (2011), “An
Integrated Management Systems Approach to Corporate Sustainability”,
European Business Review, 23 (4):353-367.

ATKINSON, Giles, HETT, Tannis and Jodi NEWCOMBE, (2008), “Measuring
Corporate Sustainability”, Economics For The Environment Consultancy.

AVCI, Nilgiin ve Ibrahim AKDEMIR, (2014), “Konaklama Isletmelerinde Kurumsal
Sosyal Sorumluluk Algismm s Doyumu Uzerine Etkisi”, Ege Akademik
Bakas Dergisi, Cilt: 14, Sayt: 1, ss.125-135.

AYDIN, Nurhan, (2012), Finansal Analiz , “Finansal Yonetim I~ I¢inde, Edt.: Nurhan
Aydin, Anadolu Universitesi Yaynlar1, Eskisehir, 84-112.

AZAPAGIC, A., (2003), “Systems Approach to Corporate Sustainability: A General
Management Framework”, Process Safety & Environmental Protection, 81:
5, 303-316.

BAKOGLU, Refika, (2010), Cagdas Stratejik Yonetim, Beta Yaymlari, Istanbul.

BALCKBURN, William R., (2007), “The Sustainability Handbook: The Complete
Management Guide to Achieving Social, Economic, and Environmental
Responsibility”, Earthscan, UK&USA.

BALLOU, Brian and Dan L. HEITGER, (2005), “The Rise of Corporate Sustainability
Reporting: A Rapidly-Growing Assurance Opportunity”, Richard T. Farmer
School of Business Miami University, Oxford.

BANERJEE, Subhabrata Bobby, (2002), “Contesting Corporate Citizenship,
Sustainability and Stakeholder Theory: Holy Trinity or Praxis of Evil?”,
Presented at the Academy of Management Conference, Denver, August 9-
13.

BANSAL, Pratima, (2005), “Evolving Sustamably: A Longitudinal Study Of Corporate
Sustainable Development”, Strategic Management Journal, 2: 197-218.

BARNEY, Jay, (1991), “Firm Resources and Sustained Competitive Advantage”,
Journal of Management, Vol: 17, No: 1, pp: 99-120.

BAS, Metin, (2010), “Isletmelerde Finansal Basarisizligin Ongoriilmesinde Gri Iliskisel
Analiz Teknigi: Tekstil ve Deri Sektoriinde Bir Uygulama”, Doktora Tezi,

Dumlupinar Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kiitahya.



149

BAYRAM, Nuran, (2009), Sosyal Bilimlerde SPSS ile Veri Analizi, Ezgi Kitabevi,
Bursa.

BEARE, Dan, BUSLOVIC, Ruvena and Cory SEARCY, (2013), “Linkages between
Corporate Sustainability Reporting and Public Policy”, Corporate Social
Responsibility and Environmental Management:1-15.

BEKTAS, Cetin ve Mehmet Ali KOSEOGLU, (2008), “Is Etigi ve Is Etiginin Yayilim
Siireci”, Siilleyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, C.13, S.1, ss.145-158.

BEKMEZCI, Mustafa, (2014), “Strategies for Corporate Sustamability”, Journal of
Management, Marketing and Logistics, Vol: 1, Issue:3, pp: 218-240.

BEKTORE, Sabri, AYDIN, Davut, BENLIGIRAY, Yilmaz ve Nurten ERDOGAN,
(2002), Muhasebe Uygulamalan, 8. Baski, Eskisehir: Anadolu Universitesi
Yayinlar1 No: 891.

BELL, David V.J., (2002), “The Role of Government in Advancing Corporate
Sustainability”, Background Paper Prepared by the Sustainable Enterprise
Academy, York University.

BESLER, Senem, (2009), Yonetim Yaklasimlariyla Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, Beta
Basim Yayim, Istanbul.

BLOWFIELD, Michael and Alan MURRAY, (2008), “Corporate Responsibility: A
Critical Introduction”, Oxford University Press, Oxford.

BICAKCI, Ayse Banu, (2012), “Siirdiiriilebilirlik Y&netiminde Halkla iliskilerin Rolii”,
Sosyal ve Beseri Bilimler Dergisi, Cilt 4, No 1, ISSN: 1309-8012.

BIBRI, Mohamed, (2008), “Corporate Sustainability / CSR Communications & Value
Creation: A Marketing Approach”, Master of Business Administration (MBA)
Thesis, School of Management Blekinge Institute of Technology, Blekinge
Institute of Technology Karlskrona, , Sweden, Spring.

BIEKER, Thomas, (2002), “Managing corporate sustainability with the Balanced
Scorecard: Developing a Balanced Scorecard for Integrity Management”,
Sustainability, Corporations and Institutional Arrangements, University

of St. Gallen.



150

BOZLOGAN, Recep, (2005), “Siirdiiriilebilir Gelisme Diisiincesinin Tarihsel Arka
Plan1”, Sosyal Siyaset Konferanslar1 Dergisi.

BROWN, Becky J., HANSON, Mark E., LIVERMAN, Diana M. and Robert W.
MERIDETH, (1987), “Global sustainability: Toward Definition”,
Environmental Management, Vol: 11, No : 6, pp: 713-719.

BROWN, Halina Szjenwald, DE JONG Martin ve Teodirina LESSIDRENSKA,
(2007), "The Rise of the Global Reporting Initiative (GRI) as a Case of
Institutional Entrepreneurship”, Harward University John F Kennedy
School of Government, Mayss.

BOWEN, Howerd R., (1953), Social Responsibilities of the Businessman, Federal
Council of the Churches of Christ in America.

CALLENS, Isabelle and Daniel TYTECA, (1995), “Towards Indicators Of Sustainable
Development For Firms— A Productive Efficiency Perspective, Ecological
Economics, Vol: 28, pp: 41-53.

CAN, Ahmet Vecdi, (2009), Maliyet Muhasebesi, Uciincii Baski, Sakarya Kitabevi,
Sakarya.

CANTIMUR, Burcu Biiken, (2011), “Tarihi Kentlerin Canlandirilmasma Yonelik
Siirdiiriilebilir Yonetim Stratejileri: Balikesir-Ayvalik Ornegi”, Doktora Tezi,
Fen Bilimleri Enstitiisii, Mimar Sinan Giizel Sanatlar Universitesi, Istanbul.

CARROLL, Archie B., (1979), “A Three-Dimensional Conceptual Model of Corporate
Performance”, Academy Management Review, 4(4), 497-505.

CARROLL, Archie B., (1991), “The Pyramid of Corporate Social Responsibility:
Toward the Morai Management of Organizational Stakeholders”, Business
Horizons, July-August, 39-48.

CARROLL, Archie B., (1999), “Corporate Social Responsibility”, Business and Society,
Vol:38, No:3, pp:268-295.

CHAPIN III, F. Stuart, TORN, Margaret S. and Masaki TATENO, (1996), “Principles
of Ecosystem Sustainability”, American Naturalist, 148(6), 1016-1037.

CLAPP, Jeniffer, (2005), “Global Environmental Governance for Corporate
Responsibility and Accountability”, Global Environmental Politics, 15(3),
23-34.



151

CLARKE, Thomas and Stewart CLEGG, (2003), “Management Paradigms for The New
Millennium”, International Journal of Management Reviews, 2/1, Mayis,
pp: 45-64.

CLOSS, David J., SPEIER, Cheri and Nathan MEACHAM, (2011), Sustainability to
Support End- To-End Value Chains: The Role of Supply Chain Management,
Journal of Academic Marketing Science, 19 (1), pp: 101-116.

COMMON, Mick and Sigrid STAGL, (2005), “Ecological Economics: An Introduction”,
UK: Cambridge University Press.

CONNER, Kathleen R., (1991), “An Historical Comparison of Resource — Based Theory
and Five School of Thought Within Industrial Organization Economics: Do We
Have a New Theory of The Firm?”, Journal of Management, Vol: 17, No: 1,
pp: 121-154.

COSCONE, James, DEROSA, John and Anna NEFEDOVA, (2010), “Equipped to
Sustain”, Internal Auditor, December: 49-52.

COSKUN, lIzel Levi, (2013), “Tiirkiye’de Tiiketici Bakis Acisiyla Kurumsal
Siirdiiriilebilirlik Bilesenlerinin Marka Varlig1 Bilesenleri Ile iliskisi”, Doktora
Tezi, Marmara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

CABUK, Adem ve ibrahim LAZOL, (2005), Mali Tablolar Analizi, 8. Baski, Nobel
Yayin Dagitim, Bursa.

CAKAR, Ulas, (2007), “Cevreci Sirket ve Cevre Muhasebesi”, Mali Coziim Dergisi,
Eyliil-Ekim Say1:83.

CAMLICA, Zekiye ve Gisah Sezen AKAR, (2014), “Lojistik Sektoriinde
Siirdiiriilebilirlik Uygulamalar1”, Giimiishane Universitesi Sosyal Bilimler
Elektronik Dergisi, Say1:11.

CANKAYA, Sibel Yildiz ve Biilent SEZEN, (2015), “Ekolojik Yenilik Ile
Siirdiiriilebilirlik Performans: Arasindaki Iliskide Cevresel Belirsizligin
Moderator Etkisi”, Uluslararasi Yonetim Iktisat ve Isletme Dergisi, Cilt: 11,
Say1: 24, ss.111-134

CEMREK, Fatih ve H. Naci BAYRAC, (2013), “Siirdiiriilebilir Kalkinma Skorunun
Hesaplanmas1”, Eskisehir Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi,

14(2), 131-152.



152

CETIN, Murat, (2006), “Teori ve Uygulamada Bolgesel Siirdiiriilebilir Kalkmma”, C.U.
Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 7, Say1 1.

CETINER, Selim, (2011), Yesil Ekonomi, Siirdiiriilebilir Kalkinma vs..., Tarla/Sera:
Aralik.

CEVIK, H. Hiiseyin, (2002), “Kamu Y 6netimi Basarisizlik Teorisi ve Elestirisi”, Amme
Idare Dergisi, Cilt:35, Say1:3, ss.39-53.

DALY AN, Figen, (2012), isletmelerde Sosyal Sorumluluk ve Etik, Isletmelerde Karar
Alma ve Etik Liderlik 1¢inde, Editorler: Omer Torlak, Figen Dalyan, Anadolu
Universitesi Yaymlar1 No: 2605, Eskisehir, 86-100.

DAVIS, Keith, (1973). “The Case for and Against Business Assumption Of Social
Responsibilities”, The Academy of Management Journal, 16(2), 312-322.

DE SIMONE, Livido ve Frank POPOFF, (2000), “Eco efficiency: The Business Link
to Sustainable Development”, Massachusetts, MIT Press.

DEMIR, Ozcan ve Eray Ekin SEZGIN, (2014), “Aile Isletmelerinde Kurumsallagsma ve
Siirdiiriilebilirlik: TRB1 Bolgesinde Yapilan Bir Arastirma”, International
Periodical For The Languages, Literature and History of Turkish or Turkic
Journal, Volume 9/5 Spring, p. 707-725.

DEMIR, Ozlem, (2014), “Sivil Toplum Kuruluslar1”, “Sosyal Girisimcilik”, “Kurumsal
Sosyal Sorumluluk” ve “Sosyal Isletme”, Akademik Sosyal Arastirmalar
Dergisi, Y1il: 2, Say1: 6, Eyliil 2014, s. 347-356.

DINC, Engin ve Hasan ABDIOGLU, (2009), “Isletmelerde Kurumsal Yénetim Anlayisi
ve Muhasebe Bilgi Sistemi Iliskisi: IMKB — 100 Sirketleri Uzerine Ampirik
Bir Arastirma”, Balikesir Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 12 (2):157-184.

DINCER, Omer, (2006), Stratejik Yonetim ve Isletme Politikasi, Beta Basim Yayim
Dagitim, Istanbul.

DOANA, Deborah and Alex MACGILLIVRAY, (2001), “Economic Sustainability The
Business of Staying in Business”, New Economics Foundation, The Sigma
Project, March.

DOCEKALOVA, Marie Pavlakova, KOCMANOVA, Alena and Jiri KOLENAK,
(2015), Determination of economic indicators in the Context of corporate
sustainability Performance, Verslas: Teorija ir praktika / Business: Theory

and Practice, Vol: 16, No: 1, pp: 15-24.



153

DOGRU, Gonca, (2012), “Kurumsal Siirdiiriilebilirlikte Stratejik Insan Kaynaklari
Yénetiminin Rolii”, Yiiksek Lisans Tezi, Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisii, [zmir.

DOWLING, John and Jeffrey PFEFFER, (1975), “Organizational Legitimacy: Social
Values and Organizational Behavior”, Pacific Sociological Review, Ocak
Sayisi, Vol:18, No:1, ss: 122-136.

DUNPHY, Dexter, (2007), “Corporate Sustainability: Challange to Managerial
Orthodoxies”, Journal Of Australian and New Zealand Academy Of
Management, Vol: 8, No: 2.

DYLLICK, Thomas and Kai HOCKERTS, (2002), “Beyond the Case for Corporate
Sustainability”, Business Strategy and the Environment,11: 130-141.

EBNER, Daniela Ebner and Rupert J. BAUMGARTNER, (2006), “The Relationship
Between Sustainable Development and Corporate Social Responsibility”,
Corporate Responsibility Research Conference, 4th-5th September, Dublin.

ENGIN, Elif ve Burcu Eker AKGOZ, (2013), “Siirdiiriilebilir Kalkinma ve Kurumsal
Stirdiiriilebilirlik Cergevesinde Kurumsal Sosyal Sorumluluk Kavraminin
Degerlendirilmesi”, Selcuk Iletisim, Vol: 8, Say: 1, s5.85-94.

EPSTEIN, Marc J., (2008), “Making Sustainability Work; Best Practices in Managing
and Measuring Corporate Social, Environmental and Economic Impacts”,
Greenleaf Publishing.

EPSTEIN, Marc J., (2009), “Making Sustainability Work: Best Practices in Managing
and Measuring Corporate Social, Environmental, and Economic Impacts”,
Published by Berrett-Koehler Publishers.

EREN, Erol, (2008), Stratejik Yénetim, Besinci Baski, Anadolu Universitesi Yayinlar,
Eskisehir.

ERTUGRUL, Fatmanur, (2008), “Paydas Teorisi ve Isletmelerin Paydaslar1 ile
iliskilerinin Y&netimi”, Erciyes Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, Say1: 31, Temmuz-Aralik: 199-223.

ES, Abdiilhamit, (2008), “Siirdiriilebilirlik ve Firma Diizeyinde Siirdiiriilebilirlik
Performans Olgiimii”, Yiiksek Lisans Tezi, Abant Izzet Baysal Universitesi,

Sosyal Bilimler Enstitiisii, Bolu.



154

EUROBAROMETER (2005) The Attitudes of European Citizens Towards
Environment, European Commission

EYRING, Matthew J., JOHNSON, Mark W. and Hari NAIR (2011), “New Business
Models In Emerging Markets”, Harvard Business Review, Vol: 89, No: 1/2,
pp: 88-95.

FIGGE, Frank and Tobias HAHN, (2004), “Sustainable Value Added-Measuring
Corporate Contributions To Sustainability Beyond Eco-Efficiency”,
Ecological Economics, Vol: 48, pp: 173— 187.

FiLiZ, Seza ve Orhan HACIHASANOGLU, (2011), “Konut Tasarmmma Yonelik
Siirdiiriilebilirlik ve Teknoloji Baglaminda Bir Gelecek Tahmin Modeli”, ITU
Dergisi/A, Cilt: 10, Sayt: 2, ss.71-84.

FINEMAN, Stephen, (2001), “Fashioning The Environment”, Journal Of Organization,
8(1), pp: 17-31.

FITCH, H. Gordon, (1976), “Achieving Corporate Social Responsibility”, Academy of
Management Review, 1(1), 38-46.

FLOURIS, Triant and Ayse Kiiciik YILMAZ, (2010), “Managing Corporate
Sustainability: Risk Management Process Based Perspective”, African
Journal of Business Management, Vol: 4 (2), pp: 162-171.

FOMBRUN, Charles, (1997), “The Reputational Landscape”, Corporate Reputation
Review, Vol. 1 No.1-2.

FREDERICK, William C., (1960), “The Growing Concern Over Business
Responsibility”, California Management Review, Vol: 2, pp: 54-61.

FRIEDMAN, Milton, (1970), “The Social Responsibility Of Business is to Increase Its
Profits”, The New York Times Magazine, September, ss.7-11.

GAO, Simon S. and Jane J. ZHANG, (2006), “Stakeholder Engagement, Social Auditing
and Corporate Sustainability”, Business Process Management Journal, Vol.
12, No. 6: 722-740.

GARVARE, Rickard and Peter JOHANNSON, (2010), “Management For Sustainability
— A Stakeholder Theory”, Total Quality Management & Business
Excellence, Vol. 21, No. 7: 737-744.



155

GLADWIN, Thomas N., KRAUSE, Tara-Shelomith and James J. KENNELLY (1995),
“Beyond Eco-Efficiency: Towards Socially Sustamnable Business”,
Sustainable Development, Vol. 3, 35-43.

GLAVIC, Peter and Rebeka LUKMAN, (2007), “Review of Sustainability Terms and
Their Definitions”, Journal of Cleaner Production, 15 (18): 1875-1885.

GRAFTON, R. Quentin, JOTZO, Frank ve Merrilyn WASSON, “Financing Sustainable
Development: Country Undertakings and Rights for Environmental
Sustainability CURES”, Ecological Economics, 51: 65-78.

GRAY, Andrew and William I. JENKINS, (1986), “Accountable Management In British
Central Government: Some Reflections on The Financial Management
Initiative”, Financial Accountability and Management, 2(3), 171-186.

GOK, Sibel, (2008), “Is Etigi ile is Ahlaki Arasindaki Iliski ve Calisma Yasaminda Is
Etigini Etkileyen Faktorler”, Uluslararasi insan Bilimleri Dergisi, Cilt:5,
Sayi: 1.

GUO, Jingfu, MAO Haijun and Tingrui WANG, (2010), “Ecological Industry: A
Sustainable Economy Developing Pattern”, Journal of Sustainable
Development, Vol. 3, No. 3: 239-242.

GUERCI, M., RADAELLI, Giovanni, SILETTI, Elena, CIRELLA, Stefano and A.B.
Rami SHANI  (2015), “The Impact of Human Resource Management
Practices and Corporate Sustainability on Organizational Ethical Climates: An
Employee Perspective”, Journal Business Ethics, Vol: 126, pp: 325-342.

GUMUS, Murat ve Burcu OKSUZ, (2009), “itibar Siirecinde Kilit Rol: Kurumsal Sosyal
Sorumluluk iletisimi”, Journal of Yasar University, 4(14), ss.2129-2150.

GUR, Betiil, (2012), “Siirdiiriilebilir Kalkinma, Kurumsal Sosyal Sorumluluk ve
Tiirkiye’de Mikro Finansman Uygulamalar1”, Istanbul Ticaret Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, Yil: 11 Say1: 21 Bahar 2012 / 1 ss.87-106.

GURLUK, Serkan, (2010), “Siirdiiriilebilir Kalkmma Gelismekte Olan Ulkelerde
Uygulanabilir Mi?”, Eskisehir Osmangazi Universitesi Iktisadi ve Idari

Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:5, Say1:2, ss:85-99.



156

HAHN, Tobias and Mandy SCHEERMESSER (2006), “Approaches to Corporate
Sustainability Among German Companies”, Corporate Social Responsibility
and Environmental Management (in press), Mgmt: 13, 150-165.

HAHN, Tobias, FIGGE, Frank, PINKSE, Jonatan and Lutz PREUSS, (2010), “Trade-
Offs in Corporate Sustainability: You Can’t Have Your Cake and Eat It”,
Business Strategy and the Environment, Vol: 19, pp: 217-229.

HALL, Jeremy K., DANEKE, Gregory A., ve Michael J., LENOX,. (2010), “Sustainable
development and entrepreneurship: Past contributions and future directions”,
Journal of Business Venturing, 25: 439-448.

HANDY, Charles, (2002), “What’s a Business for?”, Harvard Business Review, Vol.80,
No.12, pp.49-55.

HARRIS, Jonathan M., (2000), “Basic Principles Of Sustainable Development”, Global
Development and Environment Institute, Working Paper 00-04, June, ss.4-
5.

HART, Stuart L., (1997), “Beyond Greening”, Harward Business Review, Vol: 75, No:
1, pp: 66-76, s.68.

HARTLEY, Robert F., (1993), Business Ethics Violations of the Public Trust, New
York: Wiley.

HICKS, John R., (1962), “Economic Theory and The Evaluation of Consumers Want”,
The Journal of Business, Vol: 35, No: 3, (July) 1962, pp. 256-263.
HILLMAN, Amy J. and Gerald D. KEIM, (2001), “Shareholder Value, Stakeholder
Management and Social Issues: What“s the Bottom Line?”, Strategic

Management Journal, Sayr: 22, pp.125-139.

HITCHCOCK, Darcy and Marsha WILLIARD, (2009), The Business Guide to
Sustainability: Practical Strategies and Tools for Organizations, Second
Edition, Axis Performance Advisors.

HOCKERTS, Kai, (2001), “Corporate Sustainability Management — Towards Controlling
Corporate Ecological and Social Sustainability”, Sustainability at the
Millenium: Globalization, Competitiveness and the Public Trust January 21-
25, Ninth International Conference of Greening of Industry Network,

Bangkok.



157

HOLDEN, Erling and Kristin LINNERUD, (2007), “The Sustainable Development Area:
Satisfying Basic Needs and Safeguarding Ecological Sustainability”,
Sustainable Development, Volume 15: 174-187.

JACKSON, Tim, (2011), “Societal Transformations for a Sustainable Economy”,
Natural Resources Forum, 35: 155-164.

JONES, Thomas M. and Andrew R. WICKS, (1999), “Convergent Stakeholder Theory”,
Academy of Management Review, 24, 206-221.

JONES, Peter, HILLIER, David and Daphne COMFORT, (2015), “Water Stewardship
And Corporate Sustainability: A Case Study Of Reputation Management In
The Food And Drinks Industry”, Journal of Public Affairs, Volume: 15
Number: 1 pp: 116-126.

KARAGUL, Mehmet ve Mahmut MASCA, (2005), “Sosyal Sermaye Uzerine Bir
Inceleme”, Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Bahar, 1: 37-52.

KARGIN, Sibel, ARACI, Hakan ve Hiiseyin AKTAS, (2013), “Entegre Raporlama: Yeni
Bir Raporlama Perspektifi”’, Muhasebe ve Vergi Uygulamalarn Dergisi,
muvu2013/1.

KAVUT, Lerzan, (2010), “Kurumsal Y 6netim, Kurumsal Sosyal Sorumluluk ve Cevresel
Raporlama: IMKB 100 Sirketlerinin Cevresel Agiklamalarinin Incelenmesi”,
Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi isletme iktisadi1 Enstitiisii Dergisi,
Vol:21, Say1:66, Haziran, 9-43.

KAYALAR, Murat ve Nezih Metin OZMUTAF, (2007), “Kurumsal Sosyal Sorumluluk
ve Yonetisim Kiiltliri Baglaminda Etkilesim”, Siileyman Demirel
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 12, Sayr: 2,
ss.107-119.

KAYPAK, Safak, (2011), “Kiiresellesme Siirecinde Siirdiiriilebilir Bir Kalkmma i¢in
Siirdiiriilebilir Bir Cevre”, KMU Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi,
13 (20), 19-33.

KEEBLE, Justin J., TOPIOL, Sophie and Simon BERKELEY, (2003), “Using Indicators
to Measure Sustainability Performance at a Corporate and Project Level”,
Journal of Business Ethics, 44: 149-158.

KGK - Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu, (2013), Finansal

Tablo Ornekleri ve Kullanim Rehberi.



158

KLETTNER, Alice, CLARKE, Thomas and Martiijn BOERSMA, (2014), “The
Governance of Corporate Sustainability: Empirical Insights into the
Development, Leadership and Implementation of Responsible Business
Strategy”, J Bus Ethics, Vol: 122, pp: 145-165.

KLUVERS, Ron, (2003), “Accountability for Performance in Local Government”,
Australian Journal of Public Administration, 62(1), pp: 57-69.

KOCASLAN, Gelengiil, (2010), “Siirdirtlebilir Kalkinma Hedefi Cergevesinde
Tiirkiye’'nin Riizgar Enerjisi Potansiyelinin Yeri ve Onemi”, Istanbul
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Say1 4, 53-61.

KOTLER, Philip and Nancy LEE, (2006), Corporate Social Responsibility, Published
by John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey.

KPMG & UNEP, (2010), Carrots and Sticks — Promoting Transparency and
Sustainability; An Update on Trends in Voluntary and Mandatory Approaches
to Sustainable Reporting.

KURT, Hiilya, (2009), “Finansal Kurumlar I¢in Cevre ve Siirdiiriilebilir Bankac1lik”,
Bankacilar Dergisi, TBB Yayini Eyliil, Istanbul, ss.70-80.

KUSAT, Nurdan, (2012), “Siirdiiriilebilir isletmeler I¢in Kurumsal Siirdiiriilebilirlik ve
I¢sel Unsurlar1”, Afyon Kocatepe Universitesi, IIBF Dergisi, Cilt: 14, Say1:2,
ss. 227-242.

LEANIZ, Patricia Martinez Garcia De and Ignacio Rodriguez DEL BOSQUE, (2013),
“Relational Capital: The Role of Sustainability in Developing Corporate
Reputation”, Poceedings of the International Conference on Intellectual
Capital, January: 539-547.

LINNENLUECKE Martina K., RUSELL, Sally V. and Andrew GRIFFITHS (2009),
“Subcultures and Sustainability Practices: the Impact on Understanding
Corporate Sustainability”, Business Strategy and the Environment, Vol. 18:
432-452.

LOPEZ, M.Victoria, GARCIA, Arminda and Lazaro RODRIGEZ (2007), “Sustainable
Development and Corporate Performance: A Study Based on the Dow Jones

Sustainability Index”, Journal of Business Ethics, Vol: 75: 285-300.



159

MACCHIETTE, Bart and Abhijit ROY, (1994), “Sensitive Groups and Social Issues Are
You Marketing Correct?”’, Journal of Consumer Marketing, 11(4), 55-64,
s.55.

MACIARIELLO, Joseph A., (2005), Giin Giin Drucker, (Ceviren: Murat Cetinbakis),
istanbul: MESS.

MALOVICS, Gydrgy, CSIGENE, Noemi, Nagypal ve Sascha KRAUS, (2008), “The role
of corporate Social responsibility in strong Sustainability”, The Journal of
Socio-Economics, 37: 907-918.

MARREWIJK, Marcel van, (2003), “Concepts and Definitions of CSR and Corporate
Sustainability: Between Agency and Communion”, Journal of Business
Ethics, 44 (2),95-105.

MARTIN, Roger L., (2002), “The Virtue Matrix”, Harward Business Review, Vol: 80,
No: 3, pp: 68-75.

MAUBOUSSIN, Michael J., (2012), “The True Measures of Success”, Harward
Business Review, Vol: 90, No: 10, pp: 46-56.

MAX, Li Hiu Ming, (2008), “Organizational Culture and Corporate Sustainability in
Hong Kong’s Development Companies”, The University of Hong Kong a
Dissertation Submitted to Faculty of Architecture in Candidacy for The
Degree of Bachelor of Science in Surveying Department of Real Estate and
Construction, April.

MCKENZIE, Stephen, (2004), “Social Sustainability: Towards Some Definitions”,
Hawke Research Institute, Working Paper Series, No 27.

MICHELON, Giovanna and Antonio PERBONETTI, (2012), “The Effect Of Corporate
Governance On Sustainability Disclosure”, Journal Of Management
Governence, Vol: 16, pp: 477-509.

MIRCHANDANI Dilip and John IKERD, (2008), “Building And Maintaining
Sustainable Organizations”, Organization Management Journal, Vol. 5, ss.
40-51.

MIRZE, S. Kadri, (2010), isletme, Literatiir Basim Yayin Dagitim, Istanbul.

MOON, Jeremy, (2007), “The Contribution of Corporate Social Responsibility to
Sustainable Development”, Wiley InterScience Published, Sustainable

Development, Sayi:15, s5.296-306.



160

MOORE, John B., (1988), Yonetim Muhasebesi, Ceviren: Alparslan Peker, Ikinci Baski,
Istanbul Universitesi Yayinlari, Istanbul.

MUCUK, Ismet, (2001), Modern isletmecilik, Oniigiincii Baski, Tirkmen Kitabevi,
Istanbul.

MUSTEEN, Martine, DATTA, Deepak K. and Benedict KEMMERER, (2010),
“Corporate Reputation: Do Board Characteristics Matter?”, British Journal of
Management, Vol. 21: 498-510.

NEMLI, Esra, (2004), Siirdiiriilebilir Kalkinma: Sirketlerin Cevresel ve Sosyal
Yaklasimlan, Birinci Baski, Filiz Kitabevi, Ankara.

NESS, Barry, URBEL-PIIRSALU, Evelin, ANDERBERG, Stefan and Lennart
OLSSON, (2007), “Categorising Tools For Sustainability Assessment”,
Ecological Economics Review, Vol: 60, pp: 498-508.

NUNES, Breno and David BENNETT, (2010), “Green Operations Initiatives in the
Automotive Industry: An Environmental Reports Analysis and Benchmarking
Study”, Benchmarking: An International Journal, Vol. 17 Issue: 3: 396-
420.

OMAG, Aclan, (2007), “Isletmelerde Kar Dagitim Politikasinm Isletmenin Biiyiime ve
Pazar Degerine Etkileri: Teorik ve Uygulamali Yaklasim”, Doktora Tezi,
Marmara Universitesi, Bankacihk ve Sigortacihk Enstitiisii, Istanbul.

ONAY, Atilim, (2003), “Kurumsal Sosyal Sorumluluk”, Kurgu Dergisi, Sayi: 20,
ss.101-109.

ORCAN, Mustafa, (2007), “Yoksullukla Miicadelede Kurumsal Sosyal Sorumluluk
(KSS) Kampanyalar1”, Afyon Kocatepe Universitesi, I.I.B.F. Dergisi, (C.IX
,S.I1, 2007), ss.27-37.

ORSATO, Renato J., GARCIA, Alexandre, MENDES-DA-SILVA, Wesley,
SIMONETTI, Roberta and Mario MONZONI, (2015), “Sustainability indexes:
why join in? A study of the Corporate Sustainability Index (ISE)’ in Brazil”,
Journal of Cleaner Production, Vol: 96, pp: 161-170.

OZDEMIR, Hilal Ozden, (2007), “Calisanlarin Kurumsal Sosyal Sorumluluk
Algilamalarmin Orgiitsel Ozdeslesme, Orgiitsel Baglilik ve Is Tatminine
Etkisi: Opet Calisanlaria Yonelik Uygulama”, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler

Enstitiisii, Marmara Universitesi, Istanbul.



161

OZER, Ozan, (2010), “Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Olgiimii: Avrupa ve ABD Sirketlerinin
Sektorel Bazda Karsilastirmali Analizi”, Yiiksek Lisans Tezi, Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Y1ldiz Teknik Universitesi, Istanbul

0zGUC, Erkan, (2009), “Kurumsal Sosyal Sorumluluk Uygulamalari Kapsaminda
IMKB — 30 Endeksi Sirketleri”, Sermaye Piyasasi Kurulu Arastirma
Raporu, s.3.

OZKOL, A. Erdal, CELIK, Muhsin ve Seckin GONEN, (2005), “Kurumsal Sosyal
Sorumluluk Kavrami ve Muhasebenin Sosyal Sorumlulugu”, Muhasebe ve
Finansman Dergisi, 27, Temmuz, 134-145.

OZTURK, Erkan, (2014), “Duraganhik Analizi YoOntemiyle Sirket Karlarinin
Siirdiiriilebilirlik Durumunun incelenmesi: BIST Uygulamasi”, Doktora Tezi,
Sakarya Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Sakarya.

PALMER, Karen, OATES, Wallace E. and Paul R. PORTNEY (1995), “Tightening
Environmental Standards: The Benefit-Cost or The No-Cost Paradigm”,
Journal of Economic Perspectives, Vol:9, No:4, pp:119-132.

PANAGIOTAKOPOULOS Panagiotis D., (2005), “Systems And Cybernetics Approach
To Corporate Sustamability In Construction”, Submitted For The Degree Of
Doctor Of Philosophy School Of Built Environment, Heriot-Watt
University, Edinburgh.

PAULA, Gabriela Oliveira and Rachel Negrao CAVALCANTI, (2000), “Ethics:
Essence For Sustainability”, Journal of Cleaner Production, 8, 109-117.

PEKER, Alparslan, (1988), Modern Yonetim Muhasebesi, 4. Baski, Istanbul
Universitesi Isletme Fakiiltesi Muhasebe Enstitiisii Yayinlari, Istanbul,

PELIT, Elbeyi ve Yalgn ARSLANTURK, (2011), “Turizm Isletmelerinin Is Etigine
Yonelik Uygulamalarinmn  Calisma  Yeri Tercihindeki Onemi: Turizm
Ogrencileri Uzerinde Bir Arastirma”, Siileyman Demirel Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.16, S.1, ss.163-184.

PELOZA, John, LOOCK, Moritz, CERRUTI, James and Michael MUYOT, (2012),
“Sustainability: How Stakeholder Perceptions Differ From Corporate Reality”,
California Management Review, Vol. 55, No. 1: 74-97.



162

PHILLIPS, Robert FREEMAN, R. Edward and Andrew WICKS, (2003), “What
Stakeholder Theory Is Not”, Business Ethics Quarterly, 13(4), 479-502,
$s.480-481.

PISANI, Jacobus A., (2006), “Sustainable Development-Historical Roots of The
Concept”, Environmental Science, 3 (2):83-96.

PRASAD, Pushkala and Michael ELMES, (2005), “In the Name of Practical: Unearthing
Hegenomy of Pragmatics in the Discourse of Environmental Management”,
Journal of Management Studies, 42(4), pp: 845-867.

POST, James E., PRESTON, Lee E. And Sybille SACHS, (2002), “Managing The
Extended Enterprise: The New Stakeholder View”, California Management
Review, Vol: 45 Issue: 1, Fall, September.

PUSAK, Sema, (2014), “Tiirkiye’de Kurumsal Sosyal Sorumluluk Uzerine Bir
Arastirma; Sirketlerin Periyodik Yaymlanan Kurumsal Sosyal Sorumluluk
Raporlarmnin Igerik Analizi”, Yiiksek Lisans Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Cag Universitesi, Mersin.

RASCHE, Adreas and Daniel E. ESSER, (2006), “From Stakeholder Management to
Stakeholder Accountability - Applying Habermasian Discourse Ethics to
Accountabulity Research”, Journal of Business Ethics, 65(3), 251-267.

REYNOLDS Mary Ann and Kristi YUTHAS, (2008), “Moral Discourse and Corporate
Social Responsibility Reporting”, Journal of Business Ethics, 78: 47-64.

ROCA, Laurance Clement and Cory SEARCY, (2012), “An Analysis of Indicators
Disclosed in Corporate Sustainability Reports”, Journal of Cleaner
Production, (20), 103-118, s.104.

RUSHTON, Ken, (2002), “Business Ethics: A Sustainable Approach”, Business Ethics:
A European Review, Vol.11, Number: 2, April: 137-139.

RUSSEL, Sally, HAIGH, Nardia and Andrew GRIFFITHS, (2007), “Understanding
Corporate Sustainability”, Corporate Governance and Sustainability,
Chapter 2.

SALZMANN, Oliver, (2006), Corporate Sustainability Management in Energy
Sector, Gabler Publishing, Berlin.



163

SANCAR, Gaye Asli, (2013), “Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Baglaminda Kurumsal
Yonetisim: Kavramin Dogusu, Gelisimi ve Degerlendirilmesi”, Galatasaray
Universitesi Iletisim fakiiltesi, Sel¢uk Tletisim: 8/1.

SARIKAYA, Muammer ve F. Zisan KARA, (2007), “Sirdiiriilebilir Kalkinmada
Isletmenin Rolii: Kurumsal Vatandaslik”, Celal Bayar {iniversitesi I1iBF,
Yonetim ve Ekonomi Dergisi, Cilt: 14, Say1: 2, ss:221-233.

SARIKAYA, Muammer, ERDOGAN, Meltem ve F. Zisan KARA, (2010), “Internet
Ekonomisi ve Kurumsal Sirdirilebilirlik”, Eskisehir Osmangazi
Universitesi [IBF Dergisi, Ekim, 5(2), ss:31-50.

SARUHAN, Sadi Can ve Ayla Z. Oncer OZDEMIR, (2004), Deger Hedefli isletmecilik,
Marmara Universitesi Nihat Sayar Egitim Vakfi Yaymnlari, Istanbul.
SAVAGE, Grant T., NiX, Timothy W., WHITEHEAD, Carlton J. and John D. BLAIR,
(1991), “Strategies for Assessing and Managing Organizational Stakeholders”,

Academy Of Management Executive, 5, ss: 61-75, s.61.

SAYLI, Halil ve Ozlem Yasar UGURLU, (2007), “Kurumsal Itibar ve Y&netsel Etik
Iliskisinin Analizine Yonelik Bir Degerlendirme”, Siileyman Demirel
Universitesi, Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi, Cilt 12, Say1 3: 75-96.

SAYDAM, Zeynep Arm, (2014), “Siirdiiriilebilir iletisimin Kurumsal Siirdiiriilebilirlige
Etkisi, Isletmeler Orneginde Karsilastrmali Uygulama”, Doktora Tezi,
Marmara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul.

SAYGAN, Fitnay Nazh, (2013), Kurumsal Siirdiiriilebilirligin Is Tatminine Ve
Duygusal Bagliliga Etkisi, Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisii, [stanbul.

SCHAEFER, Anja, (2004), “Corporate Sustainability: Integrating Environmental And
Social Concerns?”, Corporate Social-Responsibility and Environmental
Management, 11(4), 179-187.

SCHALTEGGER, Stefan and Roger L. BURRITT, (2006), “Corporate Sustainability
Accounting: a Nightmare or a Dream Coming True?”, Business Strategy and
the Environment, Vol: 15, pp: 293-295.

SCHNEIDER Anselm and Erika MEINS, (2011), “Two Dimensions of Corporate
Sustainability Assessment: Towards a Comprehensive Framework”, Business

Strategy and the Environment, Env. 21, pp: 211-222.



164

SCHNEIDER, Anselm, (2015), “Reflexivity in Sustainability Accounting and
Management: Transcending the Economic Focus of Corporate Sustainability”,
Journal Business Ethics, Vol:127, pp: 525-536.

SECKIN, Elif, (2009), “Siirdiiriilebilir Gelisme ve Kalkmma”, Kurumsal Yénetim
Dergisi, Say1:7.

SEDEF, Cengiz A., (1988), “Finansal Amaglarin Onceligi ve Kar Dagitim1”, Erciyes
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 2, 279-286.

SENAL Serpil ve Burcu Aslantas ATES, (2012), “Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Igin
Muhasebe ve Raporlama”, Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, Nisan/83-
97.

SEVIM, Serafettin, (2003), Mali Tablolar Analizi, ikinci Baski, Ekspres Matbaasi,
Kiitahya.

SEVIM, Serafettin, CABUK Adem, KARAGUL, A. Aziz, EROL, Cengiz, YASAR, A.
Banu ve Ozlem SAYILIR, (2013), Finansal Tablolar Analizi, Ikinci Baski,
T.C. Anadolu Universitesi Yayin1 No: 2996 A¢ikdgretim Fakiiltesi Yayini No:
1949, Eskisehir.

SHIELDS, D.J. and S.V. SOLAR, (2007), “Parallels in Government and Corporate
Sustainability Reporting”, BHM Berg-und Hiittenméinnische Monatshefte,
Volume 152, Issue 12: 397-402.

SHRIVASTAVA, Paul, (1995), “The Role Of Corporations In Achieving Ecological
Sustanability”, Academy of Management Review, Vol: 20, No: 4 pp: 936-
960.

SHRIVASTAVA, Paul and Stuart HART, (1995), “Creating Sustainable Corporations”,
Business Strategy and the Environment, Vol. 4,154-165.

SIGNITZER, Benno ve Anja PREXL, (2008), “Corporate Sustainability
Communications: Aspects of Theory and Professionalization”, Journal of
Public Relations Research,20 (1),1-19.

SOBA, Mustafa, BAYHAN, Mustafa, SIMSEK, Ali ve Ali KESTANE, (2015), Safha
Maliyet Sistemi ve Tam Zamaninda Stok Yonetimi (JIT) Iliskisinin
Uretim isletmelerinin Uzerine Etkisi: Usak ilinde Bir Uygulama, Ege
Universitesi 1.I.B.F, 15. Uretim Arastirmalart Sempozyumu, 14-16 Ekim,

[zmir.



165

SOBA, Mustafa, BAYHAN, Mustafa ve Ali KESTANE, (2014), Siparis Maliyet
Sistemi Uzerinde Toplam Kalite Yonetiminin Etkinligi: Kiitahya ilinde
Bir Uygulama, Bahgesehir Universitesi 1.I.B.F, 14. Uretim Arastirmalar1
Sempozyumu, 3-5 Eyliil, istanbul.

SOBA, Mustafa, AKCANLI, Fatma ve Ali KESTANE, (2013), “iMKB’ye Kote Edilmis
Havayolu Tasimaciligi Sektoriinde Trend Analizine iliskin Ornek Bir
Uygulama”, Usak Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 6/3.

SOLOW, Robert, (1991),“Sustainability: An Economist’s Perspective”, In Economics of
the Environment: Selected Readings, Presented by Marine Policy Centre,
New York, June, pp: 179-187

SOMEREN, Taco C.R. Van Someren, (1995), “Sustamnable Development And The Firm:
Organizational Innovations And Environmental Strategy”, Business Strategy
And The Environment, Vol:4, pp:23-33.

SPETH, James Gustave, (2012), American Passage: Towards A New Economy And A
New Politics, Ecological Economics, Vol. 84: 181-186.

STARIK, Mark and Gordon P. RANDS, (1995), “Weaving An Integrated Web:
Multilevel And Multisystem Perspectives Of Ecologically Sustainable
Organizations”, Academy of Management Review, 20(4): 908-935, 5.908.

STARKEY, Ken and Andrew CRANE, (2003), “Toward Green Narrrative: Management
and The Evolutionary Epic”, Academy of Management Review, 28(2), pp:
220-237.

STEURER, Reinhard, LANGER, Markus E., KONRAD, Astrid and Andre
MARTINUZZI, (2005), “Corporations, Stakeholders and Sustainable
Development I: A Theoretical Exploration of Business-Sociaty Relations”,
Journal of Business Ethics, 61(3): 263-281.

STRANGE, Tracey and Anne BAYLEY, (2009), Government and Civil Society in
Sustainable Development: Linking Economy, Society, Environment,
OECD Publishing.

STRINGER, Leigh, (2009), “The Green Workplace: Sustainable Strategies That Benefit
Employees, The Environment and The Bottom Line”, Palgrave-Macmillan
(Aktaran: Mustafa Bekmezci), Journal of Management, Marketing &
Logistics, Vol: 1, No: 3, pp: 218-240.



166

SUCHMAN, Mark C., (1995), “Managing Legitimacy: Strategic and Institutional
Approaches”, Academy of Management Review, Cilt: 20, Sayr: 3, ss. 571-
610.

SUNNETCIOGLU, Serdar, (2013), “Siirdiiriilebilirlik Kapsanminda Yiyecek ve Igecek
Isletmelerindeki ~ Uygulamalar:  Izmir’deki ~ Restoran  Isletmelerinin
Siirdiiriilebilir ~ Restoran  Isletmeciligi ~ Kavramma  Yaklagimlarinm
Degerlendirilmesi”, Yiiksek Lisans Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Dokuz
Eyliil Universitesi, Izmir.

SIMSEK, M. Serif, (2009), isletme Bilimlerine Giris, Adim Matbaacilik, Konya.

THOMAS, M. Jones, (1995), Instrumental Stakeholder Theory: A Sythesis of Ethics and
Economics, Academy of Management Review, Vol:20 No: 2, pp: 404-437.

TIRAS, H. Hayrettin, (2012), “Siirdiiriilebilir Kalkinma ve Cevre: Teorik Bir inceleme”,
Kahramanmaras Siitcii Imam Universitesi IiBF Dergisi, Say:: 2, 57-73.

TOKGOZ, Nuray ve Saime ONCE, (2009), “Sirket Siirdiiriilebilirligi: Geleneksel
Yonetim Anlayisina Alternatif’, Afyon Kocatepe Universitesi I.I.B.F.
Dergisi (Cilt: 11, Sayi, 1).

TUNA, Ozlem, (2014), “Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Yaklasim ve Uygulamalar::
KOBI’lere Yénelik Bir Arastirma”, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Afyon Kocatepe Universitesi, Afyon.

UN Global Compact, (2009), Reporting Guidance on the Tenth Principle Against
Corruption, New York.

ULGEN, Hayri ve S. Kadri MIRZE, (2004), isletmelerde Stratejik Yonetim, Literatiir
Yayinlari, Istanbul.

VALOR, Carmen, (2005), “Corporate Social Responsibility and Corporate Citizenship:
Towards Corporate Accountability”, Business and Society Review, 10(2),
191-213.

VAN, David, (2013), Reputational Risk Management in the Corporate World,
Keeping Good Companies, Risk Management Report.

VURAL, Z. Beril Akinci ve Giil COSKUN, (2011), “Kurumsal Sosyal sorumluluk ve
Etik”, Giimiishane Universitesi Iletisim Fakiiltesi Elektronik Dergisi,

Sayi:1, ss.61-87.



167

WALKER, Janet, (2008), Accounting in a Nutshell Accounting For The Non-
Specialist, Ugiincii Baski, Cima Publishing, USA, s.30.

WEBER, Manuela, (2008), “The Business Case for Corporate Social Responsibility: A
Company-Level Measurement Approach for Corporate Social Responsibility”,
Europen Management Journal, Say1: 26, ss.247-261.

WELFORD Richard, YOUNG William and Bjarne YTTERHUS, (1998), “Towards
Sustainable Pruduction and Consumption: A Literature Review and
Conceptual Framework for The Service Sector”, Eco-Management and
Auditing, Vol: 5, pp.38-56.

WHITTINGTON  Geoffrey, (2007), Profitability, Accounting Theory and
Methodology, Routledge, Taylor&Francis Group, New York.

WILSON, Mel, (2003), Corporate Sustainability: “What is It and Where does It Come
from?”, Ivey Business Journal, March/April, ss.1-5.

WOLFE, Richard A. and Daniel S. PUTLER, (2002), “How Tight are the Ties that Bind
Stakeholder”, Orgamzation Science, Vol. 13, No. 1, January—February, pp.
64-80.

YAVUZ, V. Alpagut, (2010), “Siirdiiriilebilirlik Kavramm ve Isletmeler Agisindan
Siirdiiriilebilir Uretim Stratejileri”, Mustafa Kemal Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt/Volume: 7, Sayi/Issue: 14, s. 63 — 86.

YELKIKALAN, Nazan ve Erdal AYDIN, (2010), “Aile Isletmelerinin Yasamlarin
Siirdiirebilmesinde Sonraki Kusaklarin Duygusal Sahiplik Algilamasinin Roli
ve Onemi: Tiirkiye’deki Kidemli isletmeler Uzerine Bir Arastirma”, Yonetim
Bilimleri Dergisi, Cilt 8, Say1 2.

AA1000APS, (2008), Accountability Principles Standard.

AA1000AS, (2008), Assurance Standard.

AAT000AS, (2011), Stakeholder Engagement Standard

Borsa Istanbul, (2015), Sirketler i¢in Siirdiiriilebilirlik Rehberi.



168

ELEKTRONIK KAYNAKLAR

BORSA ISTANBUL (2015), BIST-Siirdiirtilebilirlik Endeksi, http://borsaistanbul.com

(Erisim: 23.08.2015)

DE WIT, Bob and Ron MEYER, (2005), Strategy Synthesis: Resolving Strategy

ECCLES,

Paradoxes to Create Competitive Advantage, 3. Edition, Thomson

Learning, London, https://books.google.com.tr/books?hl=tr&lr=&id=A7s

EYuPg7wC&oi=fnd&pg=PR5 &dg=Strategy+Synthesis:+Resolving+Strateg

+Paradoxes+to+Create+Competitive+Advantage&ots=AMZY 1zo5dy&sig=i
mZLSghNnTtjX8cpB3qJPGGKZI&redir esc=y#v=onepage&q=Strategy%?2
Synthesis%3 A%20Resolving%?20Strategy%20Paradoxes%20to%20Create %
0Competitive%20Advantage&f=false (Erigim: 05.08.2015)

Robert G. and P. Krzus MICHAEL, (2010), One Report: Integrated

Reporting for Sustainable Strategy, John Wiley & Sons Inc,
https://books.google.com.tr/books?id=mEBe9IMBOWn4C&printsec=frontcov

er&dg=0One+Report:+Integrated+Reporting+for+Sustainable+Strategy&hl=tr
&sa=X&ved=0ahUKEwijk3 vFn9PJAhWBnhQKHcke Ar8Q6AEIIDAA#v=0
nepage&q=0ne%20Report%3 A%20Integrated%20Reporting %20for%20Sust
ainable%20Strategy&f=false, (Erisim: 22.09.2015).

ELMACI, Orhan ve Niyazi KURNAZ, (2004), Siirdiiriilebilir Rekabet Giiciine

Yonelik Vizyon Arayslarinda Faaliyet Tabanh Maliyetleme (FTM)
Yaklasimi, http://niyazikurnaz.net (Erisim: 04.08.2015)

FREEMAN, R. Edward, (1984), Strategic Management: A Stakeholder Approach,

HAQUE,

Pitman Publishing, Boston,

https://books.google.com.tr/books?id=NpmA gEiOpkCé&printsec=frontcover

&dg=Strategic+Management:+A+Stakeholder+Approach&hl=tr&sa=X&ved
=0ahUKEw]S6rL.fodPJAhWFVhQKHaz1DIYQ6AEIGjA A#v=onepage&q=S
trategic%20Management%3 A%20A %20Stakeholder%20Approach&f=false
(Erisim: 30.09.2015)

Umair, (2011), The New Capitalist Manifesto: Building a Disruptively
Better Business, Harvard Business School Publishing, Boston,

https://books.google.com.tr/books?1d=G2i1CxT4goWkC&printsec=frontcover

&dg=The+New+Capitalist+Manifesto:+Building+a+Disruptively+Better+Bu



http://borsaistanbul.com/
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&lr=&id=A7s%20EYuPg7wC&oi=fnd&pg=PR5&dq=Strategy+Synthesis:+Resolving+Strateg%20+Paradoxes+to+Create+Competitive+Advantage&ots=AMZY1zo5dy&sig=i%20mZLSqhNnTtjX8cpB3qJPGGKZI&redir_esc=y#v=onepage&q=Strategy%2 Synthesis%3A%20Resolving%20Strategy%20Paradoxes%20to%20Create% 0Competitive%20Advantage&f=false
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&lr=&id=A7s%20EYuPg7wC&oi=fnd&pg=PR5&dq=Strategy+Synthesis:+Resolving+Strateg%20+Paradoxes+to+Create+Competitive+Advantage&ots=AMZY1zo5dy&sig=i%20mZLSqhNnTtjX8cpB3qJPGGKZI&redir_esc=y#v=onepage&q=Strategy%2 Synthesis%3A%20Resolving%20Strategy%20Paradoxes%20to%20Create% 0Competitive%20Advantage&f=false
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&lr=&id=A7s%20EYuPg7wC&oi=fnd&pg=PR5&dq=Strategy+Synthesis:+Resolving+Strateg%20+Paradoxes+to+Create+Competitive+Advantage&ots=AMZY1zo5dy&sig=i%20mZLSqhNnTtjX8cpB3qJPGGKZI&redir_esc=y#v=onepage&q=Strategy%2 Synthesis%3A%20Resolving%20Strategy%20Paradoxes%20to%20Create% 0Competitive%20Advantage&f=false
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&lr=&id=A7s%20EYuPg7wC&oi=fnd&pg=PR5&dq=Strategy+Synthesis:+Resolving+Strateg%20+Paradoxes+to+Create+Competitive+Advantage&ots=AMZY1zo5dy&sig=i%20mZLSqhNnTtjX8cpB3qJPGGKZI&redir_esc=y#v=onepage&q=Strategy%2 Synthesis%3A%20Resolving%20Strategy%20Paradoxes%20to%20Create% 0Competitive%20Advantage&f=false
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&lr=&id=A7s%20EYuPg7wC&oi=fnd&pg=PR5&dq=Strategy+Synthesis:+Resolving+Strateg%20+Paradoxes+to+Create+Competitive+Advantage&ots=AMZY1zo5dy&sig=i%20mZLSqhNnTtjX8cpB3qJPGGKZI&redir_esc=y#v=onepage&q=Strategy%2 Synthesis%3A%20Resolving%20Strategy%20Paradoxes%20to%20Create% 0Competitive%20Advantage&f=false
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&lr=&id=A7s%20EYuPg7wC&oi=fnd&pg=PR5&dq=Strategy+Synthesis:+Resolving+Strateg%20+Paradoxes+to+Create+Competitive+Advantage&ots=AMZY1zo5dy&sig=i%20mZLSqhNnTtjX8cpB3qJPGGKZI&redir_esc=y#v=onepage&q=Strategy%2 Synthesis%3A%20Resolving%20Strategy%20Paradoxes%20to%20Create% 0Competitive%20Advantage&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=mEBe9MBOWn4C&printsec=frontcover&dq=One+Report:+Integrated+Reporting+for+Sustainable+Strategy&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjk3_vFn9PJAhWBnhQKHckeAr8Q6AEIJDAA#v=onepage&q=One%20Report%3A%20Integrated%20Reporting%20for%20Sustainable%20Strategy&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=mEBe9MBOWn4C&printsec=frontcover&dq=One+Report:+Integrated+Reporting+for+Sustainable+Strategy&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjk3_vFn9PJAhWBnhQKHckeAr8Q6AEIJDAA#v=onepage&q=One%20Report%3A%20Integrated%20Reporting%20for%20Sustainable%20Strategy&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=mEBe9MBOWn4C&printsec=frontcover&dq=One+Report:+Integrated+Reporting+for+Sustainable+Strategy&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjk3_vFn9PJAhWBnhQKHckeAr8Q6AEIJDAA#v=onepage&q=One%20Report%3A%20Integrated%20Reporting%20for%20Sustainable%20Strategy&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=mEBe9MBOWn4C&printsec=frontcover&dq=One+Report:+Integrated+Reporting+for+Sustainable+Strategy&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjk3_vFn9PJAhWBnhQKHckeAr8Q6AEIJDAA#v=onepage&q=One%20Report%3A%20Integrated%20Reporting%20for%20Sustainable%20Strategy&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=mEBe9MBOWn4C&printsec=frontcover&dq=One+Report:+Integrated+Reporting+for+Sustainable+Strategy&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjk3_vFn9PJAhWBnhQKHckeAr8Q6AEIJDAA#v=onepage&q=One%20Report%3A%20Integrated%20Reporting%20for%20Sustainable%20Strategy&f=false
http://niyazikurnaz.net/
https://books.google.com.tr/books?id=NpmA_qEiOpkC&printsec=frontcover&dq=Strategic+Management:+A+Stakeholder+Approach&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjS6rLfodPJAhWFVhQKHaz1DIYQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%3A%20A%20Stakeholder%20Approach&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=NpmA_qEiOpkC&printsec=frontcover&dq=Strategic+Management:+A+Stakeholder+Approach&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjS6rLfodPJAhWFVhQKHaz1DIYQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%3A%20A%20Stakeholder%20Approach&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=NpmA_qEiOpkC&printsec=frontcover&dq=Strategic+Management:+A+Stakeholder+Approach&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjS6rLfodPJAhWFVhQKHaz1DIYQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%3A%20A%20Stakeholder%20Approach&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=NpmA_qEiOpkC&printsec=frontcover&dq=Strategic+Management:+A+Stakeholder+Approach&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjS6rLfodPJAhWFVhQKHaz1DIYQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%3A%20A%20Stakeholder%20Approach&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=G2iCxT4qoWkC&printsec=frontcover&dq=The+New+Capitalist+Manifesto:+Building+a+Disruptively+Better+Business&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzz_uaotPJAhXHvRQKHTtGDcQ6AEIHjAA#v=onepage&q=The%20New%20Capitalist%20Manifesto%3A%20Building%20a%20Disruptively%20Better%20Business&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=G2iCxT4qoWkC&printsec=frontcover&dq=The+New+Capitalist+Manifesto:+Building+a+Disruptively+Better+Business&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzz_uaotPJAhXHvRQKHTtGDcQ6AEIHjAA#v=onepage&q=The%20New%20Capitalist%20Manifesto%3A%20Building%20a%20Disruptively%20Better%20Business&f=false

169

siness&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzz uaotPJAhXHVRQKHTtGDcQO6AEI
HjA A#v=onepage&q=The%20New %20Capitalist%20Manifesto%3A%20Bu
ilding%20a%?20Disruptively%20Better%20Business&f=false (Erigim:
06.08.2015)

HILL, Charles W.L. and Gareth R. JONES, (2010), Strategic Management Theory, An

Integrated Approach, 10. Baski, South-Western Cengage Learning, USA,
https://books.google.com.tr/books?id=LdgKAAAAQBAJ&pg=PT5&dq=Str

tegic+Management+Theory,+An+Integrated+Approach,+SouthWestern+Ce
gage+l earning&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiVwoSEo9PJAhWMaxQKH
FmA6AQO6AEIGjA A#v=onepage&qg=Strategic%20Management%20Theor
902C%20An%20Integrated%20Approach%2C%20South
Western%20Cengage%?20Learning&f=false (Erisim: 05.08.2015)
HOLLIDAY, Charles, SCHMIDHEINY, Stephan ve Philip WATTS, (2002), “Walking

The Talk: The Business Case For Sustainable Development”, California,
Greenleaf Publishing, ISBN 1-874719-50-0.
https://books.google.com.tr/books?id=tzuyisWNZmwC&printsec=frontcove

&dg=Walking+The+Talk:+The+Business+Case+For+Sustainable+Develop
ent%E2%80%9D,+California&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzra Go9PJAh

LcRQKHcIDAdAwQOAEILjA A#v=onepage&q=Walking%20The%20Talk %
A%20The%20Business%20Case%20For%20Sustainable %020Development
E2%80%9D%2C%?20California&f=false (Erisim: 28.11.2015)

HOPKINS, Michael, (2003), The Planetary Bargain - CSR Matters, Published by

Taylor&Francis, Earthscan, London,
https://books.google.com.tr/books?1id=K2GsBwAAQBAJ&printsec=frontcov
er&dq=The+Planetary+Bargain++CSR+Matters&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKE
wigpu3009PJARXENXxQKHbhnBHEQ6AEIGzA A#v=0onepage&q=The%20P
lanetary%20Bargain%?20-%20CSR %20Matters&f=false (Erisim: 30.09.2015)
KERCHER, Kim, (2007), “Corporate Social Responsibility: Impact of Globalisation and

International Business”, Corporate Governance eJournal,
http://epublications.bond.edu.au/cgej (Erisim: 02.09.2015)
KOTLER, Philip and John A. CASLIONE, (2011), Chaotics: The Business of

Managing and Marketing in the Age of Turbulence, American Management


https://books.google.com.tr/books?id=G2iCxT4qoWkC&printsec=frontcover&dq=The+New+Capitalist+Manifesto:+Building+a+Disruptively+Better+Business&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzz_uaotPJAhXHvRQKHTtGDcQ6AEIHjAA#v=onepage&q=The%20New%20Capitalist%20Manifesto%3A%20Building%20a%20Disruptively%20Better%20Business&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=G2iCxT4qoWkC&printsec=frontcover&dq=The+New+Capitalist+Manifesto:+Building+a+Disruptively+Better+Business&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzz_uaotPJAhXHvRQKHTtGDcQ6AEIHjAA#v=onepage&q=The%20New%20Capitalist%20Manifesto%3A%20Building%20a%20Disruptively%20Better%20Business&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=G2iCxT4qoWkC&printsec=frontcover&dq=The+New+Capitalist+Manifesto:+Building+a+Disruptively+Better+Business&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzz_uaotPJAhXHvRQKHTtGDcQ6AEIHjAA#v=onepage&q=The%20New%20Capitalist%20Manifesto%3A%20Building%20a%20Disruptively%20Better%20Business&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=LdgKAAAAQBAJ&pg=PT5&dq=Str%20tegic+Management+Theory,+An+Integrated+Approach,+SouthWestern+Ce%20gage+Learning&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiVwoSEo9PJAhWMaxQKH%20FmA6AQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%20Theor %2C%20An%20Integrated%20Approach%2C%20South Western%20Cengage%20Learning&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=LdgKAAAAQBAJ&pg=PT5&dq=Str%20tegic+Management+Theory,+An+Integrated+Approach,+SouthWestern+Ce%20gage+Learning&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiVwoSEo9PJAhWMaxQKH%20FmA6AQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%20Theor %2C%20An%20Integrated%20Approach%2C%20South Western%20Cengage%20Learning&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=LdgKAAAAQBAJ&pg=PT5&dq=Str%20tegic+Management+Theory,+An+Integrated+Approach,+SouthWestern+Ce%20gage+Learning&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiVwoSEo9PJAhWMaxQKH%20FmA6AQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%20Theor %2C%20An%20Integrated%20Approach%2C%20South Western%20Cengage%20Learning&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=LdgKAAAAQBAJ&pg=PT5&dq=Str%20tegic+Management+Theory,+An+Integrated+Approach,+SouthWestern+Ce%20gage+Learning&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiVwoSEo9PJAhWMaxQKH%20FmA6AQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%20Theor %2C%20An%20Integrated%20Approach%2C%20South Western%20Cengage%20Learning&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=LdgKAAAAQBAJ&pg=PT5&dq=Str%20tegic+Management+Theory,+An+Integrated+Approach,+SouthWestern+Ce%20gage+Learning&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiVwoSEo9PJAhWMaxQKH%20FmA6AQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%20Theor %2C%20An%20Integrated%20Approach%2C%20South Western%20Cengage%20Learning&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=LdgKAAAAQBAJ&pg=PT5&dq=Str%20tegic+Management+Theory,+An+Integrated+Approach,+SouthWestern+Ce%20gage+Learning&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiVwoSEo9PJAhWMaxQKH%20FmA6AQ6AEIGjAA#v=onepage&q=Strategic%20Management%20Theor %2C%20An%20Integrated%20Approach%2C%20South Western%20Cengage%20Learning&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=tzuyisWNZmwC&printsec=frontcove%20&dq=Walking+The+Talk:+The+Business+Case+For+Sustainable+Develop%20ent%E2%80%9D,+California&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzra_Go9PJAh%20LcRQKHc9DAdwQ6AEILjAA#v=onepage&q=Walking%20The%20Talk% A%20The%20Business%20Case%20For%20Sustainable%20Development E2%80%9D%2C%20California&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=tzuyisWNZmwC&printsec=frontcove%20&dq=Walking+The+Talk:+The+Business+Case+For+Sustainable+Develop%20ent%E2%80%9D,+California&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzra_Go9PJAh%20LcRQKHc9DAdwQ6AEILjAA#v=onepage&q=Walking%20The%20Talk% A%20The%20Business%20Case%20For%20Sustainable%20Development E2%80%9D%2C%20California&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=tzuyisWNZmwC&printsec=frontcove%20&dq=Walking+The+Talk:+The+Business+Case+For+Sustainable+Develop%20ent%E2%80%9D,+California&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzra_Go9PJAh%20LcRQKHc9DAdwQ6AEILjAA#v=onepage&q=Walking%20The%20Talk% A%20The%20Business%20Case%20For%20Sustainable%20Development E2%80%9D%2C%20California&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=tzuyisWNZmwC&printsec=frontcove%20&dq=Walking+The+Talk:+The+Business+Case+For+Sustainable+Develop%20ent%E2%80%9D,+California&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzra_Go9PJAh%20LcRQKHc9DAdwQ6AEILjAA#v=onepage&q=Walking%20The%20Talk% A%20The%20Business%20Case%20For%20Sustainable%20Development E2%80%9D%2C%20California&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=tzuyisWNZmwC&printsec=frontcove%20&dq=Walking+The+Talk:+The+Business+Case+For+Sustainable+Develop%20ent%E2%80%9D,+California&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzra_Go9PJAh%20LcRQKHc9DAdwQ6AEILjAA#v=onepage&q=Walking%20The%20Talk% A%20The%20Business%20Case%20For%20Sustainable%20Development E2%80%9D%2C%20California&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=tzuyisWNZmwC&printsec=frontcove%20&dq=Walking+The+Talk:+The+Business+Case+For+Sustainable+Develop%20ent%E2%80%9D,+California&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjzra_Go9PJAh%20LcRQKHc9DAdwQ6AEILjAA#v=onepage&q=Walking%20The%20Talk% A%20The%20Business%20Case%20For%20Sustainable%20Development E2%80%9D%2C%20California&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=K2GsBwAAQBAJ&printsec=frontcover&dq=The+Planetary+Bargain++CSR+Matters&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwigpu3oo9PJAhXENxQKHbhnBHEQ6AEIGzAA#v=onepage&q=The%20Planetary%20Bargain%20-%20CSR%20Matters&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=K2GsBwAAQBAJ&printsec=frontcover&dq=The+Planetary+Bargain++CSR+Matters&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwigpu3oo9PJAhXENxQKHbhnBHEQ6AEIGzAA#v=onepage&q=The%20Planetary%20Bargain%20-%20CSR%20Matters&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=K2GsBwAAQBAJ&printsec=frontcover&dq=The+Planetary+Bargain++CSR+Matters&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwigpu3oo9PJAhXENxQKHbhnBHEQ6AEIGzAA#v=onepage&q=The%20Planetary%20Bargain%20-%20CSR%20Matters&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=K2GsBwAAQBAJ&printsec=frontcover&dq=The+Planetary+Bargain++CSR+Matters&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwigpu3oo9PJAhXENxQKHbhnBHEQ6AEIGzAA#v=onepage&q=The%20Planetary%20Bargain%20-%20CSR%20Matters&f=false
http://epublications.bond.edu.au/cgej

170

Association, New York,

https://books.google.com.tr/books?id=IKNH4COB8DUC&printsec=frontcove

r&dg=Chaotics:+The+Business+of+Managing+and+Marketing+in+the+Age
+of+Turbulence&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjGwN2DpNPJAhUIxxQKHZ
8tCI8Q6AEIIDAA#v=0onepage&q=Chaotics%3A%20The%20Business%200
f%20Managing%20and%20Marketing%20in%20the %20 Age%200f%20Turb
ulence&f=false (Erisim: 06.09.2015)

KURNAZ, Niyazi, (2015), “Mali Tablolar Analizi- Oran Analizi”,

http://www.niyazikurnaz.net/dersnotlari.php (Erisim: 07.11.2015)
LIVERMAN, Diana M., HANSON, Mark E., BROWN, Becky J. and Robert W.
MERIDETH, (1988), “Global Sustainability: Toward Measurement”,

Environmental Management,12/2, pp: 133-143,
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&id=hoTtAAAAMAAJ&dq=Global+

Sustainability%3 A+Toward+Measurement&focus=searchwithinvolumeé&q=

Global+Sustainability%3 A+ Toward+Measurement (Erisim: 01.09.2015)
PORTER, Michael E. and Mark R. KRAMER, (2006), “Strategy and Society: The Link

Between Competitive Advantage and Corporate Social Responsibility”,
Harvard Business Review, (December):2-16,

https://books.google.com.tr/books?id=ASFXYeEACAAJ&dg=Strategy+and+

Society:+The+Link+Between+Competitive+Advantage+and+Corporate+Soc
al+Responsibility&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjlgafMutnJAhUqv3IKHX1
MAxAQO6AEINDAD, (Erisim: 06.09.2015)

SCHALTEGGER, Stefan, BENNETT, Martin ve Roger BURRITT, (2006),

“Sustainability Accounting and Reporting: Development, Linkages and
Reflection”, Sustainability Accounting and Reporting, Volume 21, pp 1-33,
https://books.google.com.tr/books?id=At9LjvaPY2UC&pg=PA1&dg=Sustai

nability+Accounting+and+Reporting:+Development,+Linkages+and+Reflect
ion&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwimspiBptPJAhWB1hQKHQnIAhgQ6AEILJ
DA A#v=onepage&q=Sustainability%20Accounting%20and % 20Reporting
3A%20Development%2C%?20Linkages%20and%20Reflection&f=false
(Erisim: 01.12.2015)



https://books.google.com.tr/books?id=IKNH4C0B8DUC&printsec=frontcover&dq=Chaotics:+The+Business+of+Managing+and+Marketing+in+the+Age+of+Turbulence&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjGwN2DpNPJAhUIxxQKHZ8tC98Q6AEIJDAA#v=onepage&q=Chaotics%3A%20The%20Business%20of%20Managing%20and%20Marketing%20in%20the%20Age%20of%20Turbulence&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=IKNH4C0B8DUC&printsec=frontcover&dq=Chaotics:+The+Business+of+Managing+and+Marketing+in+the+Age+of+Turbulence&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjGwN2DpNPJAhUIxxQKHZ8tC98Q6AEIJDAA#v=onepage&q=Chaotics%3A%20The%20Business%20of%20Managing%20and%20Marketing%20in%20the%20Age%20of%20Turbulence&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=IKNH4C0B8DUC&printsec=frontcover&dq=Chaotics:+The+Business+of+Managing+and+Marketing+in+the+Age+of+Turbulence&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjGwN2DpNPJAhUIxxQKHZ8tC98Q6AEIJDAA#v=onepage&q=Chaotics%3A%20The%20Business%20of%20Managing%20and%20Marketing%20in%20the%20Age%20of%20Turbulence&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=IKNH4C0B8DUC&printsec=frontcover&dq=Chaotics:+The+Business+of+Managing+and+Marketing+in+the+Age+of+Turbulence&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjGwN2DpNPJAhUIxxQKHZ8tC98Q6AEIJDAA#v=onepage&q=Chaotics%3A%20The%20Business%20of%20Managing%20and%20Marketing%20in%20the%20Age%20of%20Turbulence&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=IKNH4C0B8DUC&printsec=frontcover&dq=Chaotics:+The+Business+of+Managing+and+Marketing+in+the+Age+of+Turbulence&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjGwN2DpNPJAhUIxxQKHZ8tC98Q6AEIJDAA#v=onepage&q=Chaotics%3A%20The%20Business%20of%20Managing%20and%20Marketing%20in%20the%20Age%20of%20Turbulence&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=IKNH4C0B8DUC&printsec=frontcover&dq=Chaotics:+The+Business+of+Managing+and+Marketing+in+the+Age+of+Turbulence&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjGwN2DpNPJAhUIxxQKHZ8tC98Q6AEIJDAA#v=onepage&q=Chaotics%3A%20The%20Business%20of%20Managing%20and%20Marketing%20in%20the%20Age%20of%20Turbulence&f=false
http://www.niyazikurnaz.net/dersnotlari.php
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&id=hoTtAAAAMAAJ&dq=Global+Sustainability%3A+Toward+Measurement&focus=searchwithinvolume&q=Global+Sustainability%3A+Toward+Measurement
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&id=hoTtAAAAMAAJ&dq=Global+Sustainability%3A+Toward+Measurement&focus=searchwithinvolume&q=Global+Sustainability%3A+Toward+Measurement
https://books.google.com.tr/books?hl=tr&id=hoTtAAAAMAAJ&dq=Global+Sustainability%3A+Toward+Measurement&focus=searchwithinvolume&q=Global+Sustainability%3A+Toward+Measurement
https://books.google.com.tr/books?id=A5FXYgEACAAJ&dq=Strategy+and+Society:+The+Link+Between+Competitive+Advantage+and+Corporate+Soc%20al+Responsibility&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjlqafMutnJAhUqv3IKHX1MAxAQ6AEINDAD
https://books.google.com.tr/books?id=A5FXYgEACAAJ&dq=Strategy+and+Society:+The+Link+Between+Competitive+Advantage+and+Corporate+Soc%20al+Responsibility&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjlqafMutnJAhUqv3IKHX1MAxAQ6AEINDAD
https://books.google.com.tr/books?id=A5FXYgEACAAJ&dq=Strategy+and+Society:+The+Link+Between+Competitive+Advantage+and+Corporate+Soc%20al+Responsibility&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjlqafMutnJAhUqv3IKHX1MAxAQ6AEINDAD
https://books.google.com.tr/books?id=A5FXYgEACAAJ&dq=Strategy+and+Society:+The+Link+Between+Competitive+Advantage+and+Corporate+Soc%20al+Responsibility&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjlqafMutnJAhUqv3IKHX1MAxAQ6AEINDAD
http://link.springer.com/book/10.1007/978-1-4020-4974-3
https://books.google.com.tr/books?id=At9LjvaPY2UC&pg=PA1&dq=Sustainability+Accounting+and+Reporting:+Development,+Linkages+and+Reflection&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwimspiBptPJAhWB1hQKHQnIAhgQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Sustainability%20Accounting%20and%20Reporting 3A%20Development%2C%20Linkages%20and%20Reflection&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=At9LjvaPY2UC&pg=PA1&dq=Sustainability+Accounting+and+Reporting:+Development,+Linkages+and+Reflection&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwimspiBptPJAhWB1hQKHQnIAhgQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Sustainability%20Accounting%20and%20Reporting 3A%20Development%2C%20Linkages%20and%20Reflection&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=At9LjvaPY2UC&pg=PA1&dq=Sustainability+Accounting+and+Reporting:+Development,+Linkages+and+Reflection&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwimspiBptPJAhWB1hQKHQnIAhgQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Sustainability%20Accounting%20and%20Reporting 3A%20Development%2C%20Linkages%20and%20Reflection&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=At9LjvaPY2UC&pg=PA1&dq=Sustainability+Accounting+and+Reporting:+Development,+Linkages+and+Reflection&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwimspiBptPJAhWB1hQKHQnIAhgQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Sustainability%20Accounting%20and%20Reporting 3A%20Development%2C%20Linkages%20and%20Reflection&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=At9LjvaPY2UC&pg=PA1&dq=Sustainability+Accounting+and+Reporting:+Development,+Linkages+and+Reflection&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwimspiBptPJAhWB1hQKHQnIAhgQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Sustainability%20Accounting%20and%20Reporting 3A%20Development%2C%20Linkages%20and%20Reflection&f=false

171

SOUBBOTINA, Tatyana P. , (2004), “Beyond Economic Growth an Introduction to

STEAD,

Sustainable Development 2nd Edition”, USA: World Bank,

https://books.google.com.tr/books?id=xNWyOAeRDsC&printsec=frontcover

&dg=Beyond+Economic+Growth+an+Introduction+to+Sustainable+Develop
ment+2nd+Edition&hl=tr&sa=X &ved=0ahUKEwiJp8mdptPJAhWHORQK

HVwvCqEQ6AEIIDA A#v=onepage&q=Beyond %20Economic%20Growth

9020an%?20Introduction%20to %20Sustainable%020Development%202nd %20
Edition&f=false (Erisim: 21.09.2015)

Jean Garner and W.Edward STEAD, (2004), Sustainable Strategic
Management, Second Edition, Published by M.E. Sharpe Inc, USA,
https://books.google.com.tr/books?id=1jnfBQAAQBAJ&pg=PP1&dq=Sustai
nable+Strategic+Management,+Second+Edition&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKE
wiSop6ptPJAhVHOBQKHCcAS AOkQ6AEIID A A#v=onepage&q=Sustainable
%20Strategic%20Management%2C%20Second%20Edition&f=false (Erigim:
02.09.2015)

STIGSON, Bjérn, (2015), Siirdiiriilebilirlik I¢cin Hizzimiz Yeterli Degil,

http://www.capital.com.tr/yeni-trendler/surdurulebilirlik-icin-hizimiz-yeterli-

degil-haberdetay-7909, (Erisim: 05.09.2015).

UNVER, Arif, (2014), Her Yatinmc1 Bu Formiilii Ezbere Bilmeli, (14 Nisan),

http://www.borsagundem.com/arif-unver-yazar58/her-yatirimci-bu-formulu-

ezbere-bilmeli-585779y.htm, (Erigim: 04.09.2015)

WELFORD, Richard, (1997), Hijacking Environmentalism: Corporate Responses to

Sustainable Development, Eartscan, Published by Taylor&Francis, London,
https://books.google.com.tr/books?1d=sik AAgAAQBAJ&pe=PA94 &dqg=Hija

cking+Environmentalism:+Corporate+Responses+to+Sustainable+Developm
ent,+Earthscan&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEw}Jy9fbptPJAhXH1RQKHQkaB
SQQO6AEIJzZA A#v=onepage&q=Hijacking%20Environmentalism%3A%20C

orporate%20Responses%20t0%20Sustainable%20Development %2C%20Eart
hscan&f=false (Erisim: 27.09.2015)

WILLARD Bob, (2005,) Next Sustainability Wave: Building Boardroom Buy-In,

New Society Publishers, http://site.ebrary.com (Erisim: 23.09.2015)

WHAT iS GRI?, http://www.globalreporting.org (Erisim: 25.09.2015)



https://books.google.com.tr/books?id=xNWyOAeRDsC&printsec=frontcover&dq=Beyond+Economic+Growth+an+Introduction+to+Sustainable+Development+2nd+Edition&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiJp8mdptPJAhWHORQKHVwvCqEQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Beyond%20Economic%20Growth%20an%20Introduction%20to%20Sustainable%20Development%202nd%20Edition&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=xNWyOAeRDsC&printsec=frontcover&dq=Beyond+Economic+Growth+an+Introduction+to+Sustainable+Development+2nd+Edition&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiJp8mdptPJAhWHORQKHVwvCqEQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Beyond%20Economic%20Growth%20an%20Introduction%20to%20Sustainable%20Development%202nd%20Edition&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=xNWyOAeRDsC&printsec=frontcover&dq=Beyond+Economic+Growth+an+Introduction+to+Sustainable+Development+2nd+Edition&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiJp8mdptPJAhWHORQKHVwvCqEQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Beyond%20Economic%20Growth%20an%20Introduction%20to%20Sustainable%20Development%202nd%20Edition&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=xNWyOAeRDsC&printsec=frontcover&dq=Beyond+Economic+Growth+an+Introduction+to+Sustainable+Development+2nd+Edition&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiJp8mdptPJAhWHORQKHVwvCqEQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Beyond%20Economic%20Growth%20an%20Introduction%20to%20Sustainable%20Development%202nd%20Edition&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=xNWyOAeRDsC&printsec=frontcover&dq=Beyond+Economic+Growth+an+Introduction+to+Sustainable+Development+2nd+Edition&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiJp8mdptPJAhWHORQKHVwvCqEQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Beyond%20Economic%20Growth%20an%20Introduction%20to%20Sustainable%20Development%202nd%20Edition&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=xNWyOAeRDsC&printsec=frontcover&dq=Beyond+Economic+Growth+an+Introduction+to+Sustainable+Development+2nd+Edition&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwiJp8mdptPJAhWHORQKHVwvCqEQ6AEIJDAA#v=onepage&q=Beyond%20Economic%20Growth%20an%20Introduction%20to%20Sustainable%20Development%202nd%20Edition&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=sjkAAgAAQBAJ&pg=PA94&dq=Hijacking+Environmentalism:+Corporate+Responses+to+Sustainable+Development,+Earthscan&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjJy9fbptPJAhXH1RQKHQkaBSQQ6AEIJzAA#v=onepage&q=Hijacking%20Environmentalism%3A%20Corporate%20Responses%20to%20Sustainable%20Development%2C%20Earthscan&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=sjkAAgAAQBAJ&pg=PA94&dq=Hijacking+Environmentalism:+Corporate+Responses+to+Sustainable+Development,+Earthscan&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjJy9fbptPJAhXH1RQKHQkaBSQQ6AEIJzAA#v=onepage&q=Hijacking%20Environmentalism%3A%20Corporate%20Responses%20to%20Sustainable%20Development%2C%20Earthscan&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=sjkAAgAAQBAJ&pg=PA94&dq=Hijacking+Environmentalism:+Corporate+Responses+to+Sustainable+Development,+Earthscan&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjJy9fbptPJAhXH1RQKHQkaBSQQ6AEIJzAA#v=onepage&q=Hijacking%20Environmentalism%3A%20Corporate%20Responses%20to%20Sustainable%20Development%2C%20Earthscan&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=sjkAAgAAQBAJ&pg=PA94&dq=Hijacking+Environmentalism:+Corporate+Responses+to+Sustainable+Development,+Earthscan&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjJy9fbptPJAhXH1RQKHQkaBSQQ6AEIJzAA#v=onepage&q=Hijacking%20Environmentalism%3A%20Corporate%20Responses%20to%20Sustainable%20Development%2C%20Earthscan&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=sjkAAgAAQBAJ&pg=PA94&dq=Hijacking+Environmentalism:+Corporate+Responses+to+Sustainable+Development,+Earthscan&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjJy9fbptPJAhXH1RQKHQkaBSQQ6AEIJzAA#v=onepage&q=Hijacking%20Environmentalism%3A%20Corporate%20Responses%20to%20Sustainable%20Development%2C%20Earthscan&f=false
https://books.google.com.tr/books?id=sjkAAgAAQBAJ&pg=PA94&dq=Hijacking+Environmentalism:+Corporate+Responses+to+Sustainable+Development,+Earthscan&hl=tr&sa=X&ved=0ahUKEwjJy9fbptPJAhXH1RQKHQkaBSQQ6AEIJzAA#v=onepage&q=Hijacking%20Environmentalism%3A%20Corporate%20Responses%20to%20Sustainable%20Development%2C%20Earthscan&f=false
http://site.ebrary.com/
http://www.globalreporting.org/

172

http://ungc.bilgi.edu.tr/tr/sss.html (Erisim: 25.09.2015)

http://www.unglobalcompact.org/aboutthegc/thetenprinciples/index.html (Erigim:

25.09.2015)

http://www.unpri.org/about-pri/the-six-principles/ (Erisim: 25.10.2015)

http://www.sa-intl.org/index.cfm?fuseaction=Page.ViewPage&pageld=1460  (Erisim:
25.10.2015)

http://www.sa-intl.org/index.cfm? fuseaction= Page. ViewPage&pageld=1365 (Erisim:
26.10.2015)
http://www.sa-intl.org/index.cfm?&pageid=937 (Erisim: 26.10.2015)

http://www.accountability.org/research/index.html (Erisim: 26.10.2015)

http://www.sustainability.com/library (Erisim: 26.10.2015)

http://www.sustainability-indices.com/ (Erisim: 26.10.2015)


http://ungc.bilgi.edu.tr/tr/sss.html
http://www.unglobalcompact.org/aboutthegc/thetenprinciples/index.html
http://www.unpri.org/about-pri/the-six-principles/
http://www.sa-intl.org/index.cfm?fuseaction=Page.ViewPage&pageId=1460
http://www.sa-intl.org/index.cfm?&pageid=937
http://www.accountability.org/research/index.html
http://www.sustainability.com/library
http://www.sustainability-indices.com/

-B-
Birlemis Milletler Cevre Programi, 31

-C-

Cevresel Siirdiirtlebilirlik, viii, 51

-D-

Diinyada Kurumsal Siirdiiriilebilirlik
Diizenlemeleri, viii, 28

-E-

Ekonomik A¢idan Kurumsal
Stirdiirtilebilirlik, viii, ix, 57, 77

Ekonomik A¢idan Kurumsal
Stirdiiriilebilirlik, v, 2, 3, 85, 87, 88,
92, 93, 94, 96, 97, 98, 99, 100, 101,
103, 104, 105, 106, 107, 108, 109,
110, 111, 112, 113, 114, 115, 116,
117, 118, 120, 121, 122, 125, 126,
127,129, 130, 133, 134, 135, 136,
137, 138, 140, 141

Fkonomik Surdiralebilirlik, viii, 54

-G-
GRI, xiv, 28, 29, 56, 146, 166

K-

Kurumsal Hesap Verebilirlik, viii, 41,
48

Kurumsal Sosyal Sorumluluk, viii, 9,
12, 41, 42, 43, 45, 49, 50, 144, 145,
149, 150, 152, 155, 158, 159, 160

173

DIiZIN

Kurumsal Siirdiiriilebilirlige Katki
Saglayan Gelismeler, vii, 20

Kurumsal Strdirilebilirlik, vii, viii, v,
viii, xi, 1, 11, 12, 13, 18, 37, 38, 40,
45, 53, 55, 56, 80, 82, 84, 139, 145,
148, 150, 156, 158, 160, 161, 162,
164

-S-

Sosyal Paydas Teorisi, viii, 41, 46

Sosyal Siirdiiriilebilirlik, viii, 53

Stirdiiriilebilir Gelisme, viii, 9, 10, 41,
146, 162

Stirdiiriilebilirligin Olusumuna Katki
Saglayan Caligmalar, xi, 9

Stirdirilebilirlik, vii, viii, v, viii, xi, 1,
2,3,5,6,7,8,9,12, 13,17, 29, 37,
38, 39, 40, 57, 66, 73, 75, 76, 79, 82,
83, 84, 85, 86, 88, 89, 92,93, 112,
135, 138, 139, 140, 141, 142, 143,
144, 146, 148, 149, 150, 151, 159,
164, 166

-T-

Tirkiye’de Kurumsal Siirdiiriilebilirlik
Uygulamalari, viii, 38

Y-

Yatirimc1 Davraniglar, v, 2, 3, 83, 84,
85, 87, 88, 92,93, 112, 113, 115, 116,
134, 135, 138, 139, 140, 141



