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UGLU SORUMLULUK RAPORLAMASI: BIST 100
ENDEKSIi UZERINDE BiR ARASTIRMA®

Utku SENDURUR ?, Semra KARACAER *

(0 V4

John Elkington 1997 yilinda kurumsal sosyal sorumluluk raporlamasini ileriye
tasimig ve adma Uglii Sorumluluk Raporlamasi(USR) demis ve bu kavram literatiire yeni
bir kavram olarak girmistir. Uglii sorumluluk raporlamasmim {i¢ boyutu vardir. Bunlar
raporlamanin ekonomik, sosyal ve gevresel boyutlaridir. Bu ¢aligmada bu i¢ boyut, iiglii
sorumluluk raporlamasi kavrami dahilinde irdelenerek, Borsa Istanbul(BIST) 100
endeksinde islem goren isletmelerin faaliyet ve varsa siirdiiriilebilirlik raporlarina bakilip,
t¢lii sorumluluk raporlamasi puanlari belirlenmig, daha sonra ¢oklu regresyon analizi
yardimiyla {Giglii sorumluluk raporlamasi puanlari ile belirlenen degiskenler arasindaki
iliskiye bakilmustir. Ayrica t-testi ve ANOVA gibi yontemlerle de, belirlenen degiskenlerin
gruplart ve ek olarak da isletmelerin ana faaliyet konularina gore boliimlenmis gruplari
arast anlamli bir fark olup olmadigma bakilmigtir. Caligmada tiglii sorumluluk raporlamasi
puanlari ile iligkisi olmast beklenen 10 tane bagimsiz degisken kullanilmistir. Bunlar,
sektor, biyiikliik, tilke mensei, sahiplik yapisi, denet¢i tipi, isletme tipi, kaldirag orani,
likidite, karlilik ve yastir.. Calismada regresyon analizine gore ortaya ¢ikan sonuglarda
bagimli degiskenler olan ii¢lii sorumluluk raporlamasi puanlari ile sektor, sahiplik yapisi ve
isletme tipi arasinda anlamli bir iliski bulunamazken, biyiikligin orta diizeyde pozitif,
tilke mengeinin diisiik diizeyde pozitif, denetci tipinin kismen orta diizeyde pozitif, yasin
orta diizeyde pozitif, likiditenin diisiik diizeyde negatif, kaldirag oranmnin orta diizeyde
pozitif ve karlihigin orta diizeyde pozitif bir iligkisi oldugu saptanmistir. Caligmada veriler
normal dagilmadigi gozlemlenmis ve kukla degiskenler ile bagimli degiskenler arasinda
anlamli bir fark olup olmadigini bulmak igin t-testinin parametrik bir test olmayan karsilig
olan Mann Whitney U testi yapilmistir. Uluslararasi ve ulusal isletmeler (iilke mensei) ile 4
biiyiik denet¢i tarafindan denetlenen ve denetlenmeyen isletmeler (denetgi tipi) arasinda
anlamli bir fark bulunurken; yiiksek ve diisiik profilli isletmeler (sektor), aile isletmeleri ve
aile isletmeleri olmayan isletmeler (isletme tipi) ile kamu ve Ozel sektor isletmeleri
(sahiplik yapisi) arasinda anlamli bir fark bulunamamustir. Calismadan ortaya ¢ikan bir
diger sonug ise, ana faaliyet alani gruplart arasinda istatistiki olarak anlamli bir fark
olmadigidur.

Anahtar Kelimeler: Uglii Sorumluluk Raporlamasi, BIST100, Faaliyet Raporlari,
Regresyon, ANOVA, T-test

! Bu galiyma, doktora tezinden iiretilmis bir ¢aligmadir.
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TRIPLE BOTTOM LINE REPORTING: A RESEARCH
ON BIST 100 INDEX

ABSTRACT

In 1997, John Elkington moved corporate social responsibility reporting forward
and entitled it Triple Bottom Line Reporting and this notion entered into the literature as e
new notion. Triple bottom line has got three dimensions. These are economical, social and
environmental dimensions of reporting. In this study, these three dimensions are analyzed
inside of Triple bottom line reporting notion with examining the firms annual reports
which are participating in BIST100 index, their triple bottom line reporting scores are
calculated and analyzed the relationship with triple bottom line reporting scores and
determinated variables with the help of regression analysis. Besides, it is examined that if
there is a significant difference between the groups of determinated variables and also the
group of core business of the firms with statistical methods as ANOVA and t-test. In this
study, 10 independent variables is used which are expected to be in relation with triple
bottom line reporting scores. These are sector, size, country of origin, ownership structure,
auditor type, business type, leverage ratio, liquidity, profitability and age.. Studies
regressions results shows that there is no significant relation between dependent variables
which are triple bottom line reporting scores and sector, ownership structure and business
type, but study finds medium and positive relation with size, weak and positive relation
with country of origin, medium and positive relation with auditor type, medium and
positive relation with age, weak and negative relation with liquidity, medium and positive
relation with leverage ratio and medium and positive relation with profitability. In this
study it has been observed that, datas are not distribute normally and as a consequence,
Mann Whitney U test which is a non parametric test and opposite of T-test is applied to
identify if there is a significant differences between dummy variables groups and
dependent variables. According the results, there is a significant differences between
international and national firms (country of origin) and between the groups of auditor type,
but there is no significant differences between high and low profiled (sector) firms, family
and non-family firms (business type) and goverment sector and private sector (ownership
structure). Another result of the study is adduced that; there is no significant differences in
the groups of core business of the firms.

Key Words: Triple Bottom Line Reporting, BIST100, Annual Reports,
Regression, ANOVA, T-test
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Giris

Bugiinkii diinya ekonomisi, dogal felaketler ve afetler, kiiresel 1sinma, hava
ve su kirliligi, gelir adaletsizligi, muhasebe skandallari, esitsizlik, riigvet ve
yolsuzluk gibi c¢evresel ve sosyal etmenlerden etkilenmektedir. Bunun igin artik
paydaslar, isletmelerden sadece ekonomik bilgi degil, bunun yaninda sosyal ve
gevresel bilgiler de talep etmekte; yatirim, ortaklik ve satin alma gibi kararlarini da
buna goére vermektedirler. Ekonomik, ¢evresel ve sosyal raporlamayi iginde
barindiran #i¢li sorumluluk raporlamasi da bu sayede giiniimiizde biiyiik 6nem
kazanmis ve kazanmaya devam etmektedir.

Calismada 2014 yili faaliyet raporlarmma ulasilabilen BIST 100
isletmelerinden 95’inin faaliyet raporlari, internet sitelerinde yayinladiklar bilgiler
ve varsa siirdiiriilebilirlik raporlamalar1 ayrintilt olarak incelenmistir. Caligmanin
amaci, bu isletmelerin faaliyet ve siirdiirtilebilirlik raporlarinda degindikleri finansal
raporlamanin 6tesinde olan ve buna cevresel ve sosyal raporlamay1 da ekleyen USR
iceriginin geligsmis ve gelismekte olan iilkelerde yapilan daha 6nceki ¢aligmalarda
kullanilan ¢esitli degiskenlerle ile iligkisi olup olmadigini1 bulmak, bulgulart 6nceki
calismalarla karsilastirmak ve USR’nin Tiirkiye’deki durumunu ortaya cikararak, ne
gibi iyilestirmeler yapilabilecegi konusunda ¢6ziim Onerileri sunmaktir. Caligmada
li¢ tane aragtirma konusu vardir (Suttipun, 2012):

e BIST 100 isletmelerinin faaliyet raporlarina bakildiginda, USR yapan
isletme var midir?

e USR’m etkileyen degiskenler nelerdir?

e Daha 6nce gelismis ve gelismekte olan iilkelerdeki USR iizerine yapilan
caligmalarin sonuglar1 ile Tiirkiye’de yapilan bu ¢aligma sonuglar
arasindaki farklar nelerdir?

Diinyada &zellikle son yillarda énem kazanmaya baslayan USR, SPK’nin
2003 yilinda yaymladigi ve 2005 yilinda revize ettigi Kurumsal Yénetim Ilkeleri
sayesinde Tiirkiye’deki isletmeler i¢cin de artik 6nemli bir husus haline gelmistir.
Fakat literatlire bakildiginda bu konuyla ilgili yapilmis az sayida arastirma oldugu
goriilmektedir. Bu az sayidaki arastirmalarin ¢ogu ise igerik analizi seklindedir. Bu
aragtirmalarda belirli parametreler belirlenerek, bunlarin faaliyet raporlarinda
aciklanan kisminin kag¢ kelime oldugu sayilarak sadece niceligine bakilmistir. Bu
calisma faaliyet raporlarinin niteligini on plana ¢ikarmasit bakimindan &nemli bir
caligma olarak goriilebilir. Literatiirde, USR’m1 etkileyen degiskenler, yurtdiginda
gelismis ve gelismekte olan iilkelerde bu konuyla ilgili daha ©nce yapilan
aragtirmalar ile Tiirkiye’de yapilan arastirmalarin karsilastirilmast ve USR’m
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etkileyen faktorlerin  birbirleriyle olan iliskilerini inceleyen c¢alismalar
bulunmamaktadir. Caligsma literatiirdeki bu boslugu doldurmasi agisindan da 6nemli
sayilabilir. Ayrica ¢aligmamn, BIST 100 sirketleri igerisinde USR uygulayan isletme
olup olmadigi, USR’ni etkileyen degiskenlerin neler oldugu ve daha &nceki
caligmalarla karsilastirilarak Tiirkiye’deki durumun nasil oldugu sorularini
cevaplayarak da literatiire 6nemli bir katki saglayacag: diistiniilmektedir.

LITERATUR TARAMASI

Literatiir ayrintili bir sekilde incelendiginde sosyal sorumluluk raporlamas,
siirdiiriilebilirlik raporlamasi ve USR ile ilgili 1980°1li yillarin bagindan giiniimiize
kadar gecen siirede birgok aragtirma yapildigi belirlenmistir. Bu arastirmalarin
bazilar1 igerik analizi, bazilar1 USR ile isletmenin finansal performansi arasindaki
iliskiyi belirleme, bazilar1 da USR ile bazi degiskenlerin baglantisinin olup
olmadigint bulmaya yonelik arastirmalar oldugu gorilmiigtir. Literatiirdeki
aragtirmalar kronolojik siraya gore asagidaki gibidir;

1981 yilinda Sozbilir’in yaptigr arastirmada isletmelerin ankete doniis orani
oldukea diisiik kalmigtir. Bu, o yillarda sosyal sorumluluk raporlamasinin iilkemizde
isletmeler tarafindan heniiz ragbet gérmeyen bir kavram oldugunu ortaya ¢ikarmigtir
(Sozbilir, 1981). 1982 yilinda Davey isletmelerin sosyal ve gevresel bilgileri ile
aralarinda biiyiikliigiin de oldugu bazi degiskenler arasinda iligski olup olmadigini
aragtirdig1 calismasinda, biiytikliik ile isletmelerin sosyal ve ¢evresel bilgi miktarlari
arasinda bir iliski bulamamistir (Davey, 1982). 1984 yilinda Cochran ve Wood
tarafindan yapilan kurumsal sosyal sorumluluk ve igletmelerin finansal performansi
arasinda bir iliski olup olmadigini arastiran ¢aligsmalarinda, bu iki degisken arasinda
pozitif bir iliski oldugu gorilmiistir (Cochran & Wood, 1984). 1985 yilinda
Aupperle ve digerlerinin yaptig1 arastirma da ise kurumsal sosyal sorumluluk ve
karlilik arasinda herhangi bir iligki bulunmadig tespit edilmistir (Peters & Mullen,
2009). 1987 yilinda Cowen ve digerlerinin yaptig1 arastirmada yas degiskeni ile
isletmelerin faaliyet raporlarinda daha ¢ok bilgi vermesi arasinda bir iliski
bulunmustur. Calismaya gore daha yash isletmeler, faaliyet raporlarinda daha ok
sosyal ve ¢evresel bilgiye yer vermektedirler (Cowen, Ferreri, & Parker, 1987). 1988
yilinda McGuire ve digerlerinin igletmelerin mali ve sosyal performanslar
arasindaki iliskiyi incelemiglerdir. Arastirmada karlihk ve kaldirag oram
degiskenlerinin sosyal performansi agiklayan en iyi degisken oldugu sonucuna
ulagmuslardir (McGuire, Sundgreen, & Schneeweis).

1992 yilinda yapilan arastirmalarda, Roberts finansal performans ve
kurumsal sosyal sorumluluk performansi arasinda pozitif bir iliski bulurken;
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biiyiiklik ve c¢evresel ve sosyal bilgilerin miktart arasinda bir iliski bulamamistir
(Roberts, 1992). 1996 yilinda Pava ve Krausz daha Once isletmenin finansal
performanst ve kurumsal sosyal sorumluluk arasindaki iligkiyi tespit etmeyi
amaglayan 21 arastirmayi analiz etmisler ve bu aragtirmalardan 1’inde negatif,
12’sinde pozitif iliski oldugu ve 8’inde ise higbir iligkinin bulunmadigim
saptamuglardir (Pava & Krausz, 1996). Waddock ve Graves’in 1997 yilinda yaptigi
aragtirmada kurumsal performans ile sosyal performans arasinda pozitif bir iliski
bulduklari goriiliirken (Waddock & Graves, 1997), Griffin ve Mahonun ise, karlilik
kriterlerinin sosyal sorumlulugu odlgmede yetersiz kaldigi sonucuna ulastiklari
goriilmistir (Griffin & Mahon, 1997). 1998 yilinda Adams ve digerlerinin yaptigi
bir arastirmada iilke mengei degiskeni ile isletmelerin faaliyet raporlarinda daha ¢ok
bilgi vermesi arasinda bir iliski bulunmustur. Arastirmaya gore uluslararasi
isletmeler ulusal isletmelere gore faaliyet raporlarinda daha fazla sosyal ve ¢evresel
aciklamalara yer vermektedir (Adams, Hill, & Roberts, 1998). 1999 yilinda ise
Choi’nin yaptig1 arastirmada ise, isletme tipi degiskeni ile isletmelerin faaliyet
raporlarinda daha ¢ok bilgi vermesi arasinda bir iliski bulunmustur. Arastirmaya
gore aile isletmesi olamayan isletmelerin, aile isletmelerine goére faaliyet
raporlarinda daha fazla sosyal ve cgevresel aciklamalara yer verdigi gorilmiistiir
(Choi, 1999).

2000’li yillarin hemen basinda siirdiiriilebilirlik ve USR kavramm literatiirde
daha fazla yer almaya baslamistir. 2000 yilinda Stray ve Ballantine, sektor degiskeni
ile isletmelerin sosyal ve c¢evresel bilgi agiklama miktari arasinda bir iliski
bulmuslardir. Arastirmaya gore yiiksek profilli igletmeler diisiik profilli isletmelere
gore faaliyet raporlarinda daha fazla sosyal ve ¢evresel agiklamalara yer vermektedir
(Stray & Ballantine, 2000). 2000 yilinda Balal sahiplik yapis1 degiskeni ile
isletmelerin sosyal ve c¢evresel bilgi aciklama miktari arasinda bir iliski
bulmuslardir. Aragtirmaya gore devlet isletmeleri 6zel sektor isletmelerine gore
faaliyet raporlarinda daha az sosyal ve ¢evresel agiklamalara yer vermektedir (Balal,
2000). Adebayo sosyal ve finansal performans ile kurumsal sosyal sorumluluk
arasindaki iligkiyi inceledigi 2000 yilindaki arastirmasinda isletmenin yasi ve
biiyiikliigii degiskenleri isletmenin sosyal sorumluluk diizeyi arasinda pozitif bir
iliski bulmustur (Adebayo, 2000). 2000 yilinda McWilliams ve Siegel tarafindan
yapilan bir diger arastirmada ise sosyal sorumluluk ve finansal performans arasinda
bir iligkiye rastlanamamustir (McWilliams & Siegel, 2000). 2001 yilinda yapilan
caligmalarda Kolk ve digerleri uluslararasi isletmelerin, ulusal isletmelere gore
(Kolk, Walhain, & Wateringen, 2001); Cormier ve Gordon ise, devlet isletmelerinin
Ozel sektor isletmelerine gore, faaliyet raporlarinda daha fazla sosyal ve ¢evresel
actklamalara yer verdiklerini belirlemiglerdir (Cormier & Gordon, 2001).
Isseveroglu 2001 yilinda yaptigi calismasinda isletmelerin siirdiiriilebilirliginin,
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sosyal kriterlerle yakindan iliski oldugunu savunmustur (Isseveroglu, 2001). 2002
yilinda yapilan Newson ve Deegan’in arastirmasinda daha onceki aragtirmalara da
paralel olarak, yiiksek profilli igletmeler diisiik profilli isletmelere gore faaliyet
raporlarinda daha fazla sosyal ve ¢evresel agiklamalara yer verdigi (Newson &
Deegan, 2002); yine 2002 yilinda Raar’in arastirmasinda ise biiyiikligii daha fazla
olan igletmelerin faaliyet raporlarinda daha fazla sosyal ve ¢evresel agiklamalara yer
verdigi gorilmiistir (Raar, 2002). Margolis ve Walsh 2003 yilinda muhasebe
kayitlarin1 referans alarak yaptiklar1 arastirmada, bircok kritere goére finansal
performans ve kurumsal sosyal sorumluluk arasinda pozitif bir iligki bulmuslardir
(Margolis & Walsh, 2003). 2004 yilinda Tsoutsoura’da arastirmasinda Margolis ve
Walsh’la ayn1 sonuca ulagmistir (Tsouttsoura, 2004). Connelly ve Limpaphayon
2004 yilinda yaptiklar1 arastirmada pazar degeri ve USR arasinda pozitif ve anlaml
bir iligki bulmuslardir (Connelly & Limpaphayom, 2004). Idowu ve Tawlor’un 2004
yilinda Ingiltere’de yaptig1 arastirmada ise isletmelerin USR’nin heniiz baslangig
seviyesinde olduklar1 tespit edilmistir (Idowu & Tawlor, 2004). 2005 yilinda
Secci’nin yaptig1 arastirma Balal(2000)’e paralellik gostermistir. Bu arastirmaya
gore devlet isletmeleri 6zel sektor isletmelerine gore faaliyet raporlarinda daha az
sosyal ve cevresel agiklamalara yer vermektedir (Secci, 2005). Siirmen ve Aygiin
2005 yilinda yaptiklar: arastirmalarinda isletmelerin sosyal raporlar yayimnlamaya
tesvik edilmesi ve Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun konuyla ilgili
muhasebe standartlar1 yaymlamasi gerekliligini tespit etmislerdir (Stirmen & Aygiin,
2005). Basar ve Basar 2006 yilinda Tiirkiye’de sosyal sorumluluk raporlamasinin
durumunu inceleyen bir icerik analizi yapmuglardir. Arastirmada bulunan sonuca
gore isletmeler en ¢ok insan kaynaklar1 ve saglik alaninda agiklamalar yaparken en
az deginilen konu enerjidir (Basar & Basar, 2006). Atakan ve Iscioglu’nun 2006
yilinda yaptiklar1 arasgtirmaya gore isletmenin paydaslarinin, isletmeden sosyal
sorumluluk alaninda faaliyette bulunmalarim istedikleri belirtilmistir (Atakan &
Iscioglu, 2006). Ho ve Taylor’in 2007 yilinda yaptiklar1 arastirma sonugclarina gére,
piyasa degeri yiiksek, karlilig1 ve likiditesi az ve yiiksek profilli isletmeler, diger
isletmelere gore faaliyet raporlarinda daha fazla sosyal ve cevresel bilgiye yer
vermektedir (Ho & Taylor, 2007). 2007 yilinda yapilan aragtirmalardan bir tanesi de
Montabon ve digerlerinin yaptig1 arastirmadir. Arastirmada isletmelerin finansal
performanst ve ¢evre yonetim faaliyetleri arasindaki iliski arastirilmis ve ytiksek,
pozitif bir iliski bulunmustur (Montabon, Sroufe, & Narasimhan, 2007). 2008
yilinda yapilan arastirmalardan Bayraktaroglu ve Ozgen’ye gore isletme
paydaglarinin igletmelerden saglikli iriin iiretmelerini istedikleri (Bayraktaroglu &
Ozgen, 2008); Kaya ve Karakaya’ya gore de, meslek mensuplarinm USR ile ilgili
bir diizenleme yapilmasimin beklendigi sonuglari ¢ikmustir (Kaya & Karakaya,
2008). Tagesson ve digerleri 2009 yilinda yaptiklari aragtirmada, Balal(200) ve
Secci(2005)’nin tersine devlet isletmelerinin, dzel sektor isletmelerine gore faaliyet
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raporlarinda daha fazla sosyal ve ¢evresel agiklamalara yer verdiklerini bulmuslardir
(Tagesson, Blank, Broberg, & Collin, 2009). Joshi ve Gao 2009’da, degiskenlerden
bir olan denetci tipi ile USR arasinda pozitif bir iliski bulmuslardir. Arastirma
soncuna gore 4 biiyilk denetim firmasi tarafindan denetlenen isletmeler, diger
isletmelere gore faaliyet raporlarinda daha fazla sosyal ve gevresel agiklamalara yer
verdikleri gorilmistir (Joshi & Gao, 2009). Nelling ve Webb 2009 yilinda
yaptiklar1 aragtirmalarinda, isletmelerin finansal performansi ve sosyal performansi
arasinda pozitif, anlamli ama diisiik bir iligki bulmuslardir (Nelling & Webb, 2009).

2010 yilinda Biiyiiksalvarct ve Abdioglu tarafinda yapilan arastirmada
kurumsal yonetim endeksine dahil olan isletmelerle, dahil olmayan isletmeler
karsilastirilmis; finansal kriterler acisindan iki grup arasinda anlamli bir farklilik
bulunmustur (Biiyliksalvarci & Abdioglu, 2010). 2010 yilinda Cift¢ioglu ve Poroy
tarafindan yapilan arastirmada IMKB Kurumsal Yénetim Endeksinde yer alan
isletmelerin sadece 2 tanesinin USR yaptig1 sonucu ortaya cikmistir (Ciftgioglu &
Poroy, 2010). Rahman ve digerleri ise 2010°da ¢evresel agiklamalar ve isletmelerin
finansal performansi arasinda bir arastirma yapmistir ve bir iligki bulamamistir
(Rahman, Yusoff, & Mohamed, 2010). Chen ve Wang 2011 yilinda Cin’de
yaptiklari, kurumsal sosyal sorumluluk ve finansal performans arasindaki iliskiyi
aragtiran ¢aligmalarinda, iki degisken arasinda pozitif bir iliski bulmuslardir (Chen &
Wang, 2011). Celik ve digerleri, Arsoy ve digerleri ve Uwuigbe ve Egbide’nin
aragtirmalarinda kurumsal sosyal sorumluluk ve igletmenin finansal performansi
arasinda pozitif bir iligki tespit edilirken (Arsoy, Arabaci, & Cift¢ioglu, 2012; Celik,
Dinger, & Yilmaz, 2012; Uwuigbe & Egbide, 2012); Nadeem’in 2012 yilinda
yaptig1 arastirmasinda herhangi anlamli bir iligki tespit edilememistir (Nadeem,
2012). Suttipun’un 2012 yilinda yaptig1 aragtirma, bu ¢alismanin yararlandigi ana
calismadir. Suttipun USR ve bu caligmada tasarim kisminda agiklanacak 10
degisken arasinda anlamli bir iliski bulamamasina ragmen, USR’n1 ekonomik,
sosyal ve ¢evresel kriterlere boldiigii zaman bazi anlamli iliskiler ortaya ¢ikarmistir.
Arastirmada, igletmelerin faaliyet raporlarinda daha ¢ok ekonomik alanda agiklama
yaptiklari, imalat ve sanayi isletmelerinin USR puanlarinin daha yiiksek oldugu,
yiiksek ve diisiik profilli isletme gruplarinda istatistiki olarak anlamli bir fark ¢iktigi,
USR ile yas, isletme tipi, likidite ve biiyiikliik, kaldirag oram, karlilik arasinda bir
korelasyon oldugunu ortaya koymustur (Suttipun, 2012). Fettahoglu ile Alparslan ve
Aygln’in 2013 yilinda yaptiklar1 ¢aligmalarda, isletme finansal performansi ve
sosyal sorumluluk performansi arasinda bazi degiskenler i¢in anlamli sonuclar elde
edilmis ve pozitif bir iliski bulunmustur (Fettahoglu, 2013; Alparslan & Aygiin,
2013). Celik ve digerlerinin 2014 yilinda yaptigi kurumsal sosyal sorumluluk ve
finansal performans arasindaki iliskiyi inceleyen g¢alismalarinda ise iki degisken
arasinda anlamli bir iliskiye rastlanamamistir (Celik, Zeytinoglu, & Akarim, 2014).
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METODOLOJI

Bu boliimde ¢aligmaya dahil edilen isletmelerin se¢imi, USR puanlarinin
hesaplanma yontemi, calismada kullanilan degiskenlerin se¢imi ve verilerin analiz
edilmesinde kullanilan yontemler hakkinda bilgi verilecektir.

Calismada Kullanilan Degiskenler

Caligmada, daha Once literatiirde yapilmis ¢alismalara bakilarak iizerinde en
¢ok durulan 10 bagimsiz degisken kullanilmigtir (Suttipun, 2012). Bunlar “sektor,
biiyiikliik, iilke mengei, sahiplik yapisi, denet¢i tipi, isletme tipi, kaldira¢ oran,
likidite, karlilik ve yag”tir. Bu degiskenleri sirasiyla agiklayacak olursak:

Sektor: Literatiirde daha once yapilan g¢alismalara bakildiginda, Patten
(1992), Hackston ve Milne (1996) ve Choi (1999) gibi bir¢ok ¢alismanin, sektérdeki
isletmeleri, yiiksek profilli ve diisiik profilli igletmeler olarak ikiye ayirdigi
goriilmiistiir (Suttipun, 2012). Yiiksek profilli isletmeler, i¢inde bulunduklari
sektorden ve isletmelerinin ana faaliyet konusu geregi c¢evreyle olan iliskilerinin
daha yogun oldugu varsayilan isletmelerdir (Stray & Ballantine, 2000; Ho & Taylor,
2007). Yiiksek profilli isletmeler daha ¢ok iiretim, imalat, elektrik, gaz ve su ve
madencilik gibi sektorlerden olurken, diisiik profilli isletmeler ise mali, teknoloji,
toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar, insaat ve bayindirlik ve ulagtirma,
haberlesme ve depolama gibi sektorlerde faaliyet gostermektedirler. Daha Gce
yapilan g¢alismalarda, yiiksek profilli isletmelerin, diisiik profilli isletmelere gore
daha ¢ok cevresel ve sosyal bilgi agikladig1 ve USR puanlarinin daha yiiksek oldugu
gorilmiistir (Ahmad & Sulaiman, 2004; Newson & Deegan, 2002; Choi, 1999; Ho
& Taylor, 2007; Stray & Ballantine, 2000). Bu ¢alismada da BIST100 endeksindeki
isletmelerin, USR puanlar1 ile sektdr arasinda istatistiki bir iliski olup olmadig
incelenecektir. Veri girisi yapilirken yiiksek profilli isletmeler: 1, diisiik profilli
isletmeler: 0 olarak kodlanmustir.

Biiyiikliik: Caligmada biiytiklik, isletmenin piyasa degeri (milyon TL)
olarak belirlenmistir. Calismanin USR ile ilgili teorileri agiklayan kisminda da
belirtildigi gibi, paydaslik teorisine gore, biiyiik isletmelerin daha fazla paydasa
sahip olmasi nedeniyle, paydaslar1 igletmelerin faaliyet raporlarinda daha fazla
actklama ve bilgiye yer vermelerini istemektedirler (Cowen, Ferreri, & Parker,
1987). Daha o6nce yapilan calismalarda, ¢evresel ve sosyal bilgilerin miktar1 ile
biiyiiklik arasinda pozitif bir iligki bulunurken (Cormier & Gordon, 2001; Deegan &
Gordon, 1996; Raar, 2002; Stanwick & Stanwick, 2006; Choi, 1999; Ho & Taylor,
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2007); Davey (1982) ve Roberts (1992) ise bir iliski bulamamustir. Bu ¢aligmada da
BIST100 endeksindeki isletmelerin, USR puanlari ile isletme biiyiikliigii arasinda
istatistiki bir iligki olup olmadigi incelenecektir.

Ulke Mengei: Ulke menseine bakilirken igletmeler ulusal ve uluslararasi
kokenli igletmeler olarak ikiye ayrilmustir (Suttipun, 2012). Uluslararasi igletmeler
yurtdisinda ve daha ¢ok geligmis tilkelerde kurulup Tiirkiye’de de bir yerleskesi olan
isletmeler olurken, ulusal isletmeler hem Tiirkiye’de kurulmustur, hem de yerleskesi
Tirkiye’dedir. Daha Onceki c¢alismalara bakildiginda gelismis iilkelerin
isletmelerinin, gelismekte olan {ilkelerin isletmelerine goére faaliyet raporlarinda
daha fazla sosyal ve ¢evresel bilgilere yer verdigi goriilir (Adams, Hill, & Roberts,
1998; Kolk, Walhain, & Wateringen, 2001). Tirkiye’de yapilan c¢aligmalara
bakildiginda ise, daha énce BIST100 endeksindeki isletmelerin, USR puanlar ile
tilke menseleri arasinda istatistiki iliski olup olmadigi konusunun incelenmedigini
gbrebiliriz. Bu ¢alismada BIST100 endeksindeki isletmelerin, USR puanlar ile iilke
menseleri arasinda istatistiki bir iliski olup olmadigi incelenecektir. Veri girisi
yapilirken uluslararast menseli isletmeler: 1, ulusal menseli isletmeler: 0 olarak
kodlanmustir.

Sahiplik Yapisi: Sahiplik yapisina bakilirken, isletmeler 6zel ve devlet
isletmeleri olarak ikiye ayrilmaktadir. Eger devlet, isletmenin yaridan fazla hissesine
sahip veya isletmenin kontroliinii elinde bulunduruyor ise devlet isletmesi; degil ise
ozel sektor isletmesi olarak adlandirilacaktir. Daha once yapilan aragtirmalara
bakilirsa, devlet isletmelerinin faaliyet raporlarinda daha fazla sosyal ve gevresel
bilgi yaymladigi goriilir (Cormier & Gordon, 2001; Tagesson, Blank, Broberg, &
Collin, 2009). Balal (2000) ve Secci (2005) ise ¢aligmalarinda bunun tam tersini
bulmuslardir. Bu ¢alismada da, BIST100 endeksindeki isletmelerin, USR puanlari
ile sahiplik yapisi arasinda istatistiki bir iliski olup olmadigi incelenecektir. Veri
girigi yapilirken devlet igletmeleri: 1, 6zel sektor isletmeleri: 0 olarak kodlanmustir.

Denetgi Tipi: Bilindigi tizere Diinyada dort biiyiik olarak kabul edilen
bagimsiz denetim firmalari, Deloitte, KPMG, PricewaterhouseCoopers ve Ernst and
Young’tur. Bu firmalarin isletmeleri denetlerken denetim standartlarini daha iyi
uyguladigi kabul edilmektedir (Joshi & Gao, 2009). Bu firmalarin itibarlar1 onlar
icin ¢cok Onemlidir ve herhangi bir denetim basarisizligi, firmalarin itibarlarim
sarsacagl igin, bunun olmasim istememektedirler (Suttipun, 2012). Bu calismada,
BIST100 endeksindeki isletmelerin, USR puanlari ile denetci tipi arasinda istatistiki
iligki olup olmadig1 incelenecektir. Veri girisi yapilirken dort biiyiik olarak
nitelendirilen bagimsiz denetim firmalarinin denetledigi igletmeler: 1, bunlardan
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baska bir bagimsiz denetim firmasi tarafindan denetlenen isletmeler: O olarak
kodlanmustir.

Isletme Tipi: isletme tipine bakilirken, isletmeler, aile isletmeleri ve aile
tarafindan kontrol edilmeyen isletmeler, olmak iizere ikiye ayrilacaktir. Eger aile,
isletmenin yaridan fazla hissesine sahip ise aile isletmesi; degil ise aile tarafindan
kontrol edilmeyen isletmeler olarak adlandirilacaktir. Tiirkiye’de aile igletmeleri cok
yaygin olarak goriilen isletme tipleridir. Belli baghi biiyiik isletmeler hari¢
kurumsallasma oraninin az bir diizeyde oldugu sOylenebilir. Bu yiizden aile
isletmelerinin faaliyet raporlarinda ¢evresel ve sosyal bilgilere az yer verebilecegi
ongoriilmektedir. Choi (1999) yaptigi c¢alismasinda, aile isletmelerinin diger
isletmelere gore faaliyet raporlarinda g¢evresel ve sosyal bilgilere daha az yer
verdigini soylemektedir. Daha once Tiirkiye’de isletme tipi ile isletmelerin faaliyet
raporlarinda verdikleri gevresel ve sosyal bilgilerin miktar1 arasina bir iligski olup
olmadigimi inceleyen bir arastirmaya rastlanamamustir (Suttipun, 2012). Bu
calismada, BIST100 endeksindeki isletmelerin, USR puanlari ile isletme tipi
arasinda istatistiki iligki olup olmadigi incelenecektir. Veri girisi yapilirken aile
isletmeleri olmayan isletmeler: 1, aile isletmeleri: 0 olarak kodlanmustir.

Kaldira¢ orani: Bu calismada isletmelerin kaldirag oranit degiskeni
borg¢/6zsermaye olarak hesaplanacaktir. Yiiksek kaldirag oranina sahip isletmeleri
kredi verenler ve paydaslar1 daha yakindan takip ettikleri ve isletmelerden daha ¢ok
bilgi arzu ettikleri i¢in, bu isletmelerin faaliyet raporlarinda daha fazla ¢evresel ve
sosyal agiklama yapmasi beklenmektedir (Suttipun, 2012). Bu ¢alismada, BIST100
endeksindeki isletmelerin, USR puanlar1 ile isletmenin kaldirag oram arasinda
istatistiki bir iligki olup olmadig1 incelenecektir.

Likidite: Bu c¢alismada likidite, D6nen Varliklar/Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar olarak hesaplanacaktir. Daha 6nce yapilan caligmalara bakildiginda,
paydaglarin isletmenin durumu hakkinda kaygilarimi giderebilmek igin yiiksek
likiditeye sahip isletmelerin, faaliyet raporlarinda hem finansal, hem de sosyal ve
cevresel bilgilere daha ¢ok yer verdigi gorilebilir (Ho & Taylor, 2007). Bu
calismada, BIST100 endeksindeki isletmelerin, USR puanlari ile isletmenin likidite
durumu arasinda istatistiki bir iligski olup olmadig1 incelenecektir.

Karlilik: Bu calismada karlilik degiskeni, isletmelerin donem net karidir
(Milyon TL). Daha onceki calismalara bakildiginda, isletmenin karlihgi ve USR
arasinda bir iliski olup olmadigir konusunda ¢ok ¢esitli sonuclar bulunmustur. Bazi
caligmalar pozitif, bazi ¢alismalar negatif, bazi c¢alismalar ise higbir iligki
bulamamustir (Suttipun, 2012). Bu ¢alismada, BIST100 endeksindeki igletmelerin,
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USR puanlar ile isletmenin karliligi arasinda istatistiki bir iliski olup olmadig
incelenecektir.

Yas: Bu caligmada yas degiskeni, isletmenin yasidir. Paydaslik teorisine
gore, daha yasl isletmeler, daha ¢ok paydaslart oldugu i¢in, daha geng isletmelere
gore faaliyet raporlarinda daha ¢ok bilgi verme istegi i¢indedirler (Cowen, Ferreri, &
Parker, 1987). Choi (1999)’e gore de, daha yash isletmelerin itibar kaldirag orani
daha fazladir ve bu igletmeler faaliyet raporlarinda daha cok cevresel ve sosyal bilgi
verirler. Bu calismada, BIST100 endeksindeki isletmelerin, USR puanlar ile
isletmenin yas1 arasinda istatistiki bir iligki olup olmadig1 incelenecektir.

Calismada kullanilan bagimli degisken ise USR puanlaridir. USR puanlar
finansal, sosyal ve gevresel puanlar olarak ii¢ kategoriye ayrilmistir. Her kategorinin
puanlart hesaplanirken on kritere bagli olarak faaliyet ve varsa siirdiiriilebilirlik
raporlaria bakilmis ve ona goére puanlama yapilmistir. Bu konu ile ilgili daha
ayrintil bilgi, caligmanin bulgular ve yorumlar kisminda verilecektir.

Calismanin Tasarimi

Bu c¢alisma BIST100 endeksinde yer alan isletmelerin yillik faaliyet ve
varsa siirdiiriilebilirlik raporlarinda yer alan USR iizerinedir. Caligmada, ii¢ spor
isletmesinin faaliyet raporlari yaymlama donemi farkli oldugu i¢in, iki igletmenin de
calismay1 esas alan yildaki faaliyet raporlarina ulagilamadigt ig¢in 95 isletme yer
almigtir. Calismada isletmelerin 2014 y1l1 faaliyet ve varsa siirdiiriilebilirlik raporlart
kullanilmistir. Calismada ayrica, az sayida da olsa, bazi isletmelerin kurumsal
yonetim ilkelerine uyum raporu ve sosyal ve gevresel bilgilerini kendi web
sitelerinde yayinlamalarindan dolayi isletmelerin internet siteleri de incelenmistir.
Calismada, BIST100 isletmelerinin se¢ilmesindeki en énemli neden piyasa degerleri
daha biiyiik olan isletmelerin secilmek istenilmesidir. Literatiirde yapilan ¢aligmalara
bakildiginda, piyasa degeri daha biiyiik olan isletmelerin ve bunun bir sonucu olarak
paydas sayisi da daha ¢ok olan isletmelerin, faaliyet raporlarinda sosyal ve ¢evresel
bilgilere daha fazla yer verdigi goriiliir (Deegan & Gordon, 1996). Bu ¢alismada, bu
caligmaya benzer daha onceki ¢aligmalarda (Suttipun, 2012) incelenen isletme
sayilarinin nerdeyse iki katina yakin isletme incelenmistir. Bu da, bu g¢alismanin
orneklem biiyiikliigiini, daha 6nce buna benzer calismalara kiyasla arttirarak,
¢aligma sonuglarinin giivenilirligini arttirilmaktadir (Arlt & Nazik, 2001).

Calismada BIST100 isletmelerinin ana faaliyet alanlarina bakildiginda,
incelenen 95 isletmenin, BIST endeksleri arasinda yer alan 8 sektdr endeksine
dagildig1 belirlenmistir. Isletmelerin ana faaliyet alanlari, imalat sanayi, elektrik, gaz
ve su, madencilik, mali kuruluslar, teknoloji, toptan ve perakende ticaret, otel ve
lokantalar, insaat ve bayindirllkk ve son olarak, ulastirma, haberlesme ve
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depolamadir. Calismada, faaliyetleri geregi ¢evre ile daha ¢ok iligkili olan ve ana
faaliyet alanlari, imalat sanayi, elektrik, gaz ve su ve madencilik olan 46 yiiksek
profilli isletme yer alirken; ana faaliyet alanlari, teknoloji, toptan ve perakende
ticaret, otel ve lokantalar, insaat ve bayindirlik, ulagtirma, haberlesme ve depolama
ve son olarak banka ve sigorta sirketleri gibi mali kuruluslar olan ve ana faaliyetleri
nedeniyle cevre ile daha az iliskili olan 49 diisiik profilli isletme yer almaktadir.
Tablo 1°de isletmelerin ana faaliyet alanlar1 ve profilleri gosterilmistir.

Tablo 1. isletmelerin Ana Faaliyet Alanlan ve Profilleri

Sektor

Faaliyet Alam Yiiksek profil Diisiik profil [Toplam
Imalat sanayi 38 0 38
Elektrik, gaz ve su 4 0 4
Madencilik 4 0 4
Mali kuruluslar 0 33 33
Teknoloji 0 3 3
Toptan ve perakende ticaret, otel
ve lokantalar 0 ! !
Insaat ve bayindirlik 0 1 1
Ulastirma haberlesme depolama 0 5 5

Toplam 46 49 95

Calismada kullanilan bagimsiz degiskenlerle (sektor, biyiiklik, iilke
mensei, sahiplik yapisi, denetgi tipi, isletme tipi, kaldirag orani, likidite, karlilik, yas)
ilgili veriler isletmelerin faaliyet raporlarindan, siirdiiriilebilirlik raporlarindan, web
sitelerinden ve finansal tablolarindan toplanmistr.

Isletmelerin yillik faaliyet raporlarindaki USR puanlarii hesaplamak igin
kullanilacak olan kriterler, GRI 4 Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi Kilavuzlar1 ve daha
Once literatiirde yapilmig olan g¢aligmalar (Suttipun, 2012; Ho & Taylor, 2007;
Slaper & Hall, 2011), incelenerek belirlenmistir. Diinya orneklerine bakildiginda,
GRI 4’ e gore raporlama yapan isletmelerin sayisinin gelismis iilkelerde bile heniiz
istenilen diizeyde olmadigi goriilmektedir. Calismanin yapilmasinin diistintldiigi
zamanda, BIST100 isletmelerinin faaliyet raporlari incelendiginde, GRI 4 ve
literatiirde daha 6nce yapilan ¢aligmalarda kullanilan kriterlerin ¢ok ayrintili oldugu
ve ¢ogu kriterin karsiliginin BIST100 isletmelerinin faaliyet raporlarinda yer
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almadig1 goriilmiistiir. Tiirkiye’nin gelismekte olan bir iilke olmasi ve USR
kavramimin yeni yeni anlasilmaya baslanilmasinin pay1 bu olayda énemli bir yer
tutabilir. Bunun i¢in USR puanlarinin hesaplanmasinda kullamilan kriterler segilirken
¢ok detayli agiklama isteyen maddeler elenmis ve ana bagliklar: olusturan maddeler
alinmistir.  Ekonomik, sosyal ve ¢evresel puanlari hesaplamak ig¢in her bir
kategoriden 10’ar kriter olmak {tizere toplam 30 kriter bulunmaktadir. Bu 30
kriterden elde edilecek toplam puan ise bize toplam USR puanini vermektedir. USR
puanlarin1 hesaplamak ic¢in kullanilan bu 30 kriter literatiirde daha 6nce yapilan
caligmalarla da uyumludur (Ho & Taylor, 2007; Suttipun, 2012). Ekonomik,
cevresel ve sosyal kategorilere ait, her bir kategoride 10 kriter olmak iizere toplam
30 kriter Tablo 3’ de ayrmtili olarak verilmistir. Calismada toplanilan veriler ayni
arastirmaci tarafindan farkli zamanlarda iki defa toplanmistir.

USR puanlamas1 yapilirken, Jones ve Alabaster (1999)’'m da USR
puanlama sistemini arastiran ¢alismalarinda en giivenilir puanlama sistemi olarak
belirttikleri, “Birlesmis Milletler Cevre Programui Siirdirilebilirlik Kriterleri”
(UNEP/SustainAbility, 1996) raporunda yer alan puanlama sistemi esas alinmustir.
Bu puanlama sisteminde isletmelerin yillik faaliyet raporlarina bakilarak 0 ile 4
arasinda bir puan verilmektedir. 0 puan, igletmenin o kriter hakkinda hi¢ aciklama
yapmamasi, 4 puan ise, isletmenin o kriter hakkinda siirdiiriilebilirlik ve tglii
sorumluluga da atif veren ayrintili ve detayli bir agiklama yapmasi durumunda
verilir. Fakat ¢caligmada kullanilan bazi kriterler bu besli puanlama sistemine cevap
verecek nitelikte degildir. Ornegin, irtibat kurulacak kisi veya kurumsal sorumluluk
beyan1 gibi kriterlerde ikili puanlama kullamilmustir. Isletme faaliyet raporunda
irtibat kurulacak kisi bilgileri vermisse veya kurumsal sorumluluk beyaninda
bulunmusgsa 1, her iki olay i¢inde aksi olmugsa O puan verilecektir. Bu puanlama
sartlart altinda bir isletme her kategoriden ayri ayr1 olarak en fazla 31, toplamda da
maksimum 93 USR puam alabilir. Jones ve Alabaster(1999)’m bu puanlama
sisteminde sorun olarak belirttikleri sey ise toplam puanlarin, isletmenin hangi
kategoride (ekonomik, ¢evresel, sosyal) eksik veya daha az bilgi vererek raporlama
yaptiginin  belirlenememesidir. Bu da dogal olarak ¢alismanmn niteligini
etkileyecektir. Fakat bu calismada Suttipun (2012)’un yaptig1 gibi hem toplam USR
puanlar1 hesaplanmis, hem de her kategorinin puanlart ayr1 ayr olarak
hesaplanmistir. Boyle bir hesaplamanin da ¢alismay1 hem nitelik, hem de nicelik
yoniinden zenginlestirecegi diisiiniilmektedir. Tablo 2’de ¢alismada kullanilan USR
puanlama sisteminin ayrintilari agiklanmugtr.
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Tablo 2. USR Puanlama Sistemi

0 Puan 1 Puan 2 Puan 3 Puan 4 Puan
Hig agiklama Minimum Isletmenin Isletmenin Isletmenin USR
yapilmamast aciklama eksiklerini ve stirdiiriilebilirligi kapsaminda
yapilmasi ve | taahhiitlerini de | i¢in ana faaliyet stirdiiriilebilirligi
az detay kapsayan, konusu icin ana faaliyet
olmast diiriist, detayli | hakkindaki konusu
aciklama gelismeleri hakkindaki
yapilmasi kapsayan stiregleri | gelismeleri

ve isletmenin

kapsayan siiregleri

sorumluluklarini ve igletmenin

da kapsayan sorumluluklarini
agiklama da kapsayan
yapilmasi aciklama

yapilmasi ve
rekabet igin en
iyisi ile
kargilagtirma
yapilmasi

Kaynak: UNEP/SustainAbility(1996), Suttipun(2012).
BULGULAR VE YORUMLAR

Caligmada incelenen isletmelerin 2014 yil1 faaliyet ve/veya siirdiiriilebilirlik
raporlarinda agikladiklari ekonomik, sosyal ve gevresel bilgilerin frekans ve yilizde
dagilimi Tablo 3’de verilmistir. Isletmelerin yaptigi ekonomik agiklamalara
bakildiginda, biitiin isletmelerin biiyiikliik ve karlilik, irtibat kurulacak kisi, iiriin ve
hizmet analizi ve kar payr dagitimlart hakkinda bilgi verdikleri goriilebilir.
Isletmelerin sadece biri disinda higbiri ¢alisanlarmma &dedikleri iicretleri ayrintili
olarak gosteren bir bilgi vermemistir. Bunun disinda en az agiklama yapilan konu ise
calisanlara maas disinda saglanan sosyal haklar ve Ar-ge ¢alismalaridir. Isletmelerin
yaptigt sosyal aciklamalara bakildiginda ise, isletmelerin tamaminin irtibat
kurulacak kisi hakkinda bilgi verdikleri ve biri hari¢ tamaminin kurumsal sosyal
sorumluluk beyaninda bulundugu gériilmektedir. Isletmelerin daha cok aciklama
yaptiklar1 konular, hayirseverlik, c¢alisan egitimi, ¢alisan sosyal haklar1 ve insan
haklar1 konular1 olurken; en az agiklama yaptiklar1 konular ise, riigvetle miicadele ve
miisteri gizliligi politikalar1 olmustur. Isletmelerden 20 tanesi gosterdigi sosyal
performans sayesinde ¢esitli kurumlar tarafindan odiile layik goriilmiistiir. Son
olarak igletmelerin yaptig1 ¢evresel agiklamalara bakildiginda, ¢evresel kararlar i
kararlarina dahil etme, ¢evre denetimi ve bas {iriiniin ¢evresel etkileri konularinda
isletmelerin biiylik bir boliimi agiklama yaparken, isletmelerin yarisindan daha azi,
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yenilenebilir enerji, geri doniisiim, su kullanimi ve atiklar ile ilgili agiklama
yapmustir. Isletmelerden 26°s1 basarili gevre faaliyetlerinden dolay1 6diil almustir.

Genel olarak bakildiginda isletmelerin yillik faaliyet raporlarinda en gok
ekonomik, daha sonra gevresel ve son olarak da sosyal agiklamalara yer verdigi
goriilebilir. Biitiin isletmeler irtibat kurulacak kisi hakkinda bilgi vermistir.
Ekonomik alanda belirlenen USR puanlama kriterlerinin ¢ok biiyiik bir béliimii
faaliyet raporlarinda mevcutken, sosyal alanda insan ve g¢alisan haklari, cevresel
alanda ise, ¢evreyi koruma beyani ve cevresel kaygilar is kararlarina dahil etme
kriterleri, isletmelerin en ¢ok agiklama yaptiklar1 konulardir.

Tablo 3. USR Puanlama Kriterleri

EKONOMIK ACIKLAMALAR FREKANSLAR YUZDELER
Biiyiikliik ve karlilik 95 100
Irtibat kurulacak kisi 95 100
Uriin ve hizmet analizi 95 100
Kar pay1 dagitimu 95 100
Vergiler 93 98
Calisanlara sosyal yardim 70 74
Maas bordrosu bilgisi 1 1
Baglica yatirimlarin bitytikligi 93 98
Sosyal sermayenin yapisi 86 88
Ar-ge yatirimlari 72 76
SOSYAL ACIKLAMALAR FREKANSLAR YUZDELER
Kurumsal sorumluluk beyani 94 99
Hayirseverlik faaliyetlerine kurumsal katilim 81 85
Caligan egitimi 81 85
Riigvetle miicadele politikalar 24 25
Sosyal performans ile ilgili ddiiller 20 21
irtibat kurulacak kisi 95 100
Calisan sosyal haklart 91 96
Hig calisan olmamasi 4 5
Miisteri gizliligi politikalar 29 30
Insan haklari politikalari 92 97
CEVRESEL ACIKLAMALAR FREKANSLAR YUZDELER
Cevreyi koruma sorumluluk beyani 94 99
Cevresel kaygilar is kararlarina dahil etme 87 92
Yenilenebilir enerji tiketimini destekleme 38 40
Yeniden kullanilan  veya  doniistiiriilen 49 52
maddeler hakkinda bilgi

Su kullanim bilgisi 33 35
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Irtibat kurulacak kisi 95 100
Atik yonetimi 54 57
Cevresel odiiller 26 27
Cevre denetimi 92 97
Bas iirlin ve hizmetin ¢evresel etkisi 75 79

Kaynak: Suttipun(2012).

Tablo 3.’de yer alan bilgiler isletmelerin faaliyet raporlarinda agiklama
yaptiklart konular1 gdsterirken bu konularin niteligi hakkinda bilgi vermemektedir.
Bu bilgilerin niteligi ¢alismanin sonraki kisimlarinda aciklanacaktir. Tablo 4’de
isletmelerin ana Faaliyet Alanlar1 ve ortalama USR puanlar1 yer almaktadur.

Tablo 4. isletmelerin Ana Faaliyet Alanlar1 ve Ortalama USR Puanlar

Faaliyet Alam Isletme Sayisi Ortalama USR Puam
Imalat Sanayii 38 41,5
Elektrik, gaz ve su 4 38
Madencilik 4 22,3
Mali Kuruluglar 33 40,2
Teknoloji 3 33
Toptan ve  Perakende 7 33,3
Ticaret, Otel ve Lokantalar
Insaat ve Bayindirlik 1 36
Ulastirma, Haberlesme ve 5 53
Depolama
TOPLAM 95 37,2

Tablo 4’e¢ bakildiginda yiiksek profilli isletmelerden ana faaliyet alani,
imalat sanayi ve elektrik ve gaz ve su olan isletmelerin USR puanlarinin, diisiik
profilli ve ana faaliyet alan1 teknoloji, toptan ve perakende ticaret, otel ve lokantalar
ve ingaat ve bayindirlik olan isletmelerden daha yiiksek; ana faaliyet alan1 mali
kuruluslar olan igletmelerle ise hemen hemen ayni veya onlardan daha yiiksek
oldugu goriiliir. Bu da daha 6nce bu konuyla ilgili yapilan arastirmalarla uyumludur
(Choi, 1999; Stray & Ballantine, 2000; Newson & Deegan, 2002; Ahmad &
Sulaiman, 2004; Ho & Taylor, 2007; Suttipun, 2012). Calismada diisiik profilli ve
ana faaliyet alani ulagtirma, haberlesme ve depolama olan isletmelerin USR
puanlarmin en yiiksek; ana faaliyet alanlar1 mali sektdr olan isletmelerin ise USR
puanlarinin madencilik sektdrii hari¢ diger yiiksek profilli isletmelerle hemen hemen
aym oldugu gériilmektedir. Bu, yiiksek profilli isletmelerin USR puanlarinin daha
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yiiksek ¢ikmasi gerektigini savunan onceki caligmalarla uyumlu olmasa bile, bu
¢aligmada yer alan, ana faaliyet alan1 mali sektdr ve ulastirma haberlesme depolama
olan diisiik profilli igletmeler ayrintili olarak incelendiginde, piyasa degerlerinin
yiikksek ve daha yash igletmeler olduklart goriilmiistiir. Bu da, bu calismada bu
yonde ¢ikan sonuglarin, piyasa degeri ve yaslart daha biiyiik dolayisiyla itibarlari
daha yiiksek olan isletmelerin daha c¢ok sosyal ve cevresel agiklama yaptiklarini
savunan onceki ¢aligmalarla (Cowen, Ferreri, & Parker, 1987; Choi, 1999; Suttipun,
2012) uyumlu oldugunu géstermektedir.

Calismada USR puanlari ile bagimsiz kukla degiskenler (sektor, sahiplik
yapisy, iilke mensei, denetci tipi, igletme tipi) arasinda anlamli bir farklilik olup
olmadigini belirlemek i¢in, bagimsiz t-testi uygulanmaya ¢alisilmistir. Bagimsiz t-
testine baslamadan Once verilerin normal dagilmadigi gdzlenmistir. Verilerin
logaritmast alinmis olmasina ragmen yine de toplam USR puanlarina gére yapilan
analiz hari¢ verilerin normal dagilimi saglanamamustir. Bu yiizden bagimsiz 6rnekler
icin uygulanan t-testinin parametrik olmayan alternatifi Mann-Whitney U testi
uygulanmigtir. Mann-Whitney U testinde iki grup igerisindeki degerler sirali hale
doniistiiriildiigli icin, degerlerin asil dagilimlar1 6nemli degildir (Kalayci, 2010).
Mann Whitney U testinin sonuglarina gére uluslararasi ve ulusal isletmeler ile 4
biiylik denetci tarafindan denetlenen ve denetlenmeyen igletmeler arasinda anlamli
bir fark bulunurken, aile isletmeleri ve aile tarafindan kontrol edilmeyen isletmeler,
yiiksek ve diisiik profilli isletmeler ve kamu ve 6zel sektor isletmeleri arasinda
anlaml bir fark bulunamamustir. (Tablo-5)

Tablo 5. Mann-Whitney U testi sonuclari

Degiskenler Ekonomik alan  Sosyal alan Cevresel alan USR
puanlamalari puanlamalari puanlamalan puanlamalar:

Sektor 0,471** 0,428** 0,239** 0,961
**

Sahiplik 0,657** 0,913** 0,405** 0,918

yapisi e

Ulke mensei 0,028* 0,047* 0,014* 0,004
*

Denetgi tipi 0,000* 0,004* 0,007* 0,000
*

Isletme tipi 0,209** 0,984** 0,830** 0,455
**

Notlar: Test 0,05 anlamlilik diizeyinde yapilmustir. Tabloda gosterilen degerler anlamlilik diizeyleridir. *
ve ** sembolleri sirasiyla gruplar arasi istatistiki bir anlamlilik vardir ve gruplar arasi istatistiki bir
anlamlilik bulunamamstir demektir
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Tablo 5°de de goriildiigii lizere iilke mengei ve denetci tipi gruplari arasinda
istatistiki acidan anlamli bir farklilik vardir. Ulke mensei degiskenini olusturan iki
gruptan biri uluslararasi isletmelerdir. Uluslararasi isletmelerin USR puanlarinin
ortalamas1 49 olarak bulunmus olup, diger grup olan ulusal isletmelerin ise USR
puanlarinin ortalamasi 38’dir. Bu da uluslararasi isletmelerin ekonomik, sosyal ve
cevresel bilgilere faaliyet raporlarinda daha ¢ok yer verdigini gostermektedir.
Denetgi tipi degiskeninde ise, 4 biiyiik denetci olarak kabul edilen firmalardan biri
ile calisan isletmelerin USR puanlarmin ortalamasi 42 olurken, digerlerinin
ortalamasi 25’te kalmigtir(Tablo 6). Calismada ortaya ¢ikan sonug, 4 biiylik denetci
olarak kabul edilen firmalardan biri ile ¢alisan isletmelerin ekonomik, sosyal ve
¢evresel bilgilere faaliyet raporlarinda daha ¢ok yer verdigini gostermektedir. Bu iki
sonug literatiirde daha 6nce yapilan ¢aligmalarla uyumluluk gosterir (Adams, Hill, &
Roberts, 1998; Kolk, Walhain, & Wateringen, 2001; Joshi & Gao, 2009).

Tablo 6. Kukla Degiskenler Ortalama Puan Tablosu

Ekonomik | Sosyal Cevresel | USR
Puan Puan Puan Puam
Sektor** Yiiksek Profil 17 9 13 39
Diisiik Profil 17 10 11 39
Sahiplik Kamu
Yapisi** “ 18 11 11 40
Ozel 18 9 12 39
Ulke Mengei* Uluslararasi 20 12 17 49
Ulusal 17 10 11 38
Denetc¢i Tipi* 4 Biiyiik denetim firmasi
tara]fmflan den?tlen?n 19 10 13 42
4 Biiyiik denetim firmasi 13 6 6 o5
tarafindan
denetlenmeyen
Isletme Tipi** | Aile tarafindan kontrol | 19 9 12 40
edilmeyen
Aile 17 10 12 39

Notlar: Tabloda gosterilen degerler ortalama puanlardir. * ve ** sembolleri sirasiyla gruplar arasi istatistiki bir

anlamlilik vardir ve gruplar arasi istatistiki bir anlamlilik bulunamamigtir demektir.

USR puanlarina gore yapilan analizde ise veriler normal dagildig: igin t-
testi uygulanmigtir. Ortaya ¢ikan sonuglar Mann Whitney U testi ile aynidir. T-testi
sonuglar1 Tablo 7’de gosterildigi gibidir.
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Tablo 7. T-testi Sonuglar:

Degiskenler USR
puanlamalari

Sektor 0,886**

Sahiplik yapisi 0,995**

Ulke mensei 0,000*

Denetgi tipi 0,000*

isletme tipi 0,406**

Notlar: Test 0,05 anlamlilik diizeyinde yapilmistir. Tabloda gosterilen degerler anlamlilik diizeyleridir. *
ve ** sembolleri sirasiyla gruplar arasi istatistiki bir anlamlilik vardir ve gruplar arasi istatistiki bir
anlamlilik bulunamamstir demektir

Calismada faaliyet alanlar1 ve USR puanlari arasinda anlamli bir fark olup
olmadigini bulmak i¢in tek yonlii varyans testi (ANOVA) uygulanmistir. Ortaya
¢ikan sonuglarda, sadece ekonomik kriterlere gore yapilan puanlama ile faaliyet
alanlar1 arasinda anlamli bir farklilik bulunmustur. Sosyal ve ¢evresel kriterlere gore
yapilan puanlamada faaliyet alanlarini kapsayan gruplar arasinda anlamli bir fark
tespit edilememistir. Tablo 8 ANOVA sonuglarini géstermektedir.

Tablo 8. ANOVA sonuglar1

Varyan A

slarin NOVA

homojenligi anlamhhk

anlamhhk diizeyleri

diizeyleri Notlar: Test 0,05 anlamlilik
Ekonomik 0,59 0,0 | diizeyinde  yapilmgtir. Tabloda
alan 4* kullanilan * ve ** sembolleri sirasiyla
puanlamalart gruplar arasi istatistiki bir anlamlilik
Sosyal  alan 0,37 0,1 | vardir ve gruplar arasi istatistiki bir
puanlamalart 2%* anlamlilik bulunamamustir demektir
Cevresel alan 0,98 0,0
puanlamalari 8**
USR 0,96 0,1
puanlamalari 4**

Tabloda 8’de wverilen degerler varyanslarin ve ANOVA’nin anlamlilik
degerleridir (p). Varyanslarin homojenligi anlamlilik diizeyleri p, 0,05’ten biiyiik
oldugu i¢in varyanslarin homojen oldugu sdylenir. ANOVA anlamlilik diizeylerine
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bakarsak Tablo 22’de de goriildiigii lizere sadece eckonomik alan puanlamalari
yoniinden isletmelerin faaliyet alanlar1 gruplarinin arasinda anlamli bir fark ortaya
cikmustir (p<0,05). Caligmanin asil konusu USR’min sosyal ve cevresel boyutlart
oldugu i¢in ANOVA testi sonuglar1 ayrintili olarak yorumlanmayacaktir.

Tablo 9’da bagimli ve bagimsiz degiskenlere ait tanimlayici istatistiklere
yer verilmistir.

Tablo 9. Tammlayic istatistikler

Std.
Sayt | Min Maks. | Ortalama | Sapma Carpiklik Basiklik

Std. Std.
Degiskenler |istatistik|istatistik|istatistik |Istatistik [istatistik |Istatistik|Hata |[statistik|Hata

Biiytikliik |95 101,00 [39600,00[4821,0105(7695,74287(2,508 |,247 16,539 |,490

Sektor 95 ,00 1,00 4842 ,50240 ,064  |247 [-2,039 |490
Sahiplik 95 ,00 1,00 ,1053 ,30852 2,614 [247 14,936 |490
yapist

Ulke mengei |95 ,00 1,00 ,1579 ,36658 1,907 |247 [1,670 |490

Denetci tipi |95 ,00 1,00 ,8842 ,32167 -2,440 |,247 |4,039 (490
isletme tipi 95 ,00 1,00 ,3053 ,46296 ,859 247 [-1,289 (490
Yas 95 4,00 128,00 44,7895 [24,09772 |586 247 679 ,490
JLikidite 95 ,01 38,60 [2,4845 4,35228 6,712 |,247 [52,361 (490
Kaldirag 95 ,00 14,80 |2,0385 2,59401 2,346 |,247 6,525 |,490
orani
Karlilik 95 -321,00 [4350,00 [509,5780 |944,43049 2,575 |,247 6,525 |,490
Ekonomik 95 6,00 27,00 (17,3895 [4,67973 |,169 |247 |-544 |490
|puan

Sosyal puan |95 2,00 27,00 [9,9789 5,09480 990 ,247 1,510 ,490
|Cevresel 95 1,00 28,00 (12,3789 [8,50679  [599 247 |-1,077 ],490

puan
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11,00 [73,00 [39,7684 |16,15711 |498 ,247 |-,759

TBL puan ‘95

490 ‘

Bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiyi test etmek i¢in ¢oklu
regresyon modeli kullanilmistir. Denklemde, ekonomik kriterlere gore hesaplanan
puana eko, sosyal kriterlere gore hesaplana puana sos, cevresel kriterlere gore
hesaplana puana ¢ev ve toplam puana ise USR denilecektir. Buna gdre model
asagidaki gibidir:

USR/eko/sos/gev = al + blBiiyiikliik + b2Sektér + b3Sahiplik yapist +
b4Ulke mensei + b5Denetci tipi + b6Isletme tipi + b7Yas + b8Kaldirag oram +
b9Karlilik + b10Likidite

Tablo 10. Coklu Regresyon Analiz Sonuclari

Degiskenler Eko Sos Cev USR

Biiyiikliik 0,38* 0,48* 0,33* 0,43*

Sektor -0,07** -0,1** 0,09** -0,015**

Sahiplik yapisi 0,05** 0,05** -0,08** 0,001**

Ulke mensei 0,22* 0,19* 0,26* 0,28*

Denetgi tipi 0,36* 0,28* 0,25* 0,36*

Isletme tipi 0,14** 0,01** 0,04** 0,08**

Yas 0,38* 0,39* 0,30* 0,40*

Likidite -0,23* -0,19* -0,24* -0,26*

Kaldirag orani 0,28* 0,48* 0,33* 0,42*

Karlilik 0,36* 0,40* 0,23* 0,36*

Durbin WatsoN 1,95 1,675 1,927 1,808

Tolerance T>0,2 T>0,2 T>0,2 T>0,2

VIF VIF<10 VIF< VIF< VIF<
10 10 10

Anova (sig) 0.000 0.000 0.000 0.000

Diizeltilmis R? 0,3 0,41 0.28 0,43

Notlar: Test 0,05 anlamlilik diizeyinde yapilmistir. Tabloda kullanilan * ve ** sembolleri
sirastyla degiskenler arasi istatistiki olarak anlamli bir iliski vardir ve degiskenler arasi
istatistiki bir iligki bulunamamgtir demektir.
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Ortaya ¢ikan bu sonuglara gore model denklemi su sekildedir;

Eko= 1,054 + 2076Biiyiiklik - 0,008Sektsr — 0,02Sahiplik yapisi +
0,04Ulke mensei + 0.1Denetgi tipi + 0,004isletme tipi + 0.001Yas — 0,006Likidite +
0.005Kaldirag oran1 + 164Karlilik

Sos= 0,685 + 9938Biiyiikliik + 0,006Sektér - 0,022Sahiplik yapisi +
0,074Ulke mensei + 0.1Denet¢i tipi — 0,064isletme tipi + 0.002Yas —
0,005Likidite + 0.028Kaldirag orani - 121Karlilik

- Cev= 0,615 + 144Biiyiiklik + 0,123Sektor - 0,133Sahiplik yapisi +
0,175Ulke mensei + 0.16Denetci tipi - 0,0631sletme tipi + 0.002Yas — 0,014Likidite
+ 0.033Kaldirag oran1 - 335Karlilik

USR=1,308 + 6795Biiyiikliik + 0,031Sektor - 0,043Sahiplik yapisi +
0,95U1ke mensei + 0.135Denetci tipi — 0,035isletme tipi + 0.002Yas — 0,008Likidite
+ 0.019Kaldirag oran1 - 1846Karlilik

Tablo 10°da goriildiigii tlzere, isletmelerin devlet veya Ozel sektor
isletmeleri olmalari, aile veya aile tarafindan kontrol edilmeyen bir isletme olmalari
ve yiiksek veya diisiik profilli bir isletme olmalarinin USR puanlan ile iliskili bir
yoniiniin olmadig1 goriiliir. Ciinkii modelde bu kriterlerde p>0.05 degeri goriilmiistiir
ve herhangi bir iliski olsa bile bu iliski istatistiki olarak anlamli degildir. Ekonomik,
sosyal, cevresel ve toplam puan olan USR kriterlerine gére yapilan puanlamalarla
diger degiskenler arasinda ise istatistiki olarak anlamli iligkiler tespit edilmistir. Bu
iligkilerin diizeyi ve yonii agagidaki tabloda belirtilmistir.
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Tablo 11. Degiskenler Arasindaki iliskilerin Yonii ve Diizeyi

Degiskenler Eko Sos Cev USR

Biyiikliik Orta diizeyde Orta diizeyde Orta diizeyde Orta diizeyde
pozitif* pozitif* pozitif* pozitif*

Sektor Anlamli  bir Anlamli  bir Anlamhi  bir Anlamli  bir
iliski yok iliski yok iliski yok iliski yok

Sahiplik yapist ~ Anlamli  bir Anlamli  bir Anlamli  bir Anlamli  bir
iligki yok iligki yok iligki yok iligki yok

Ulke mensei Diisiik Diisiik Diisiik Diisiik
diizeyde diizeyde diizeyde diizeyde
pozitif** pozitif** pozitif** pozitif**

Denetci tipi Orta diizeyde Diisiik Diisiik Orta diizeyde
pozitif* diizeyde diizeyde pozitif*

pozitif* pozitif*

Isletme tipi Anlamli  bir Anlamli  bir Anlamli  bir Anlamli  bir
iligki yok iligki yok iligki yok iliski yok

Yas Orta diizeyde Orta diizeyde Orta diizeyde Orta diizeyde
pozitif* pozitif* pozitif* pozitif*

Likidite Diistik Diisiik Diistik Diisiik
diizeyde diizeyde diizeyde diizeyde
negatif** negatif** negatif** negatif**

Kaldirag orani Diisiik Orta diizeyde Orta diizeyde Orta diizeyde
diizeyde pozitif* pozitif* pozitif*
pozitif**

Karlilik Orta diizeyde Orta diizeyde Diisiik Orta diizeyde
pozitif* pozitif* diizeyde pozitif*

pozitif**

Notlar: Bu tablo Tablo 10’daki bilgilerin daha kolay yorumlanabilmesi i¢in
hazirlanmigtir. Tablo 10°da rakamsal olarak belirtilen degerler, Tablo 11°de yazili
ifadeye doniistiiriilmiistiir. Tabloda kullanilan * ve ** sembollerinin anlamlart su

sekildedir:

* =degiskenlerin korelasyon degeri 0.3 ve 0.6 arasi
**=degiskenlerin korelasyon degeri 0.3 ten kiigiik

Tablo 11’1 6zetleyecek olursak; denetgi tipi ve iilke mensei degiskenlerinin
USR ile pozitif ve genelde diisiik diizeyde bir iliskisi oldugu gériilebilir. Buradan
¢ikarilabilecek anlam, uluslararasi igletmelerin ve 4 biiyilkk denetim firmasi ile
calisan isletmelerin, diger isletmelere gore faaliyet raporlarinda daha ¢ok bilgiye yer
vermesi ve daha yiiksek USR puanlari almasi olarak yorumlanabilir. Yine karlilik,

919

www.ulakbilge.com



Sendurur, U. ve Karacaer, S. (2017). Uglii Sorumluluk Raporlamast: Bist 100 Endeksi Uzerinde Bir Arastirma. ulakbilge, 5 (12), 5.897-930.

kaldirag orani, yas ve biiyiikliik ile USR arasinda kismen orta diizeyde ve pozitif bir
iliski oldugu goriilebilir. Yasli, piyasa degeri daha yiiksek, kaldirag orani diizeyi
yiksek ve karliligi daha fazla olan isletmelerin diger isletmelere gore faaliyet
raporlarinda sosyal, ¢evresel ve ekonomik alanlarda daha fazla bilgiye yer vermekte
oldugu soylenebilir. Calismada likidite ve USR arasinda negatif ve diisiik diizeyde
bir iliski oldugu goriilmiistiir. Yani likiditesi diisiik isletmeler diger isletmelere gore,
faaliyet raporlarinda daha fazla agiklamaya yer verebilirler. Calismada tiim kriterlere
gore yapilan puanlama ile sektdr ve sahiplik yapisi ve igletme tipi arasinda anlamli
bir iligki goriilmemistir. Tablo 11°e bakildiginda isletmenin devlet veya 6zel sektdr
isletmesi olmasi, aile veya aile kontroliinde olmayan bir igletme olmas1 ve yiiksek
veya diisiik profilli bir isletme olmastyla USR puanlar1 arasinda bir iliski olmadig1
goriilmektedir.

Calismanin Giiclii Yonleri

Gliniimiizde artik, geleneksel raporlama anlayisinin 6mriinii tiiketecegi ve
daha yenilik¢i bir raporlama anlayist olan USR’na dogru gecisin hizlamlacag:
diisiiniilmektedir. Literatiirde bu konuyla ilgili yapilan arastirmalara bakildiginda,
daha ¢ok g¢evre ve sosyal bilgi kriterleriyle ilgili icerik analizleri seklinde oldugunu
gorebiliriz. Iliski bulmaya calisan arastirmalarda ise iliskili degisken sayisinin ¢ok az
oldugu ve sonuglar1 tam olarak agiklayamayacagi soylenebilir. Caligmanin giiglii
yonlerinden biri degisken sayisinin fazlahigidir. Calismada literatiirde USR’m
aciklayacagi diistiniilen toplam 10 bagimsiz degisken kullanilmistir. Ayrica bagimli
degiskenler GRI raporlama rehberinde verilen toplam 30 kritere gére puanlanmustir.
Bu ¢aligmada kullanilan kriter sayis1 daha dnceki arastirmalara kiyasla daha fazladir.

Calismada Birlesmis Milletler Cevre Programi Siirdiiriilebilirlik raporunda
yer alan puanlama sistemi esas alinmistir. Bu puanlama 5°li dlgek kullanilarak
hazirlandigt i¢in puanlar arasi gegirgenlik minimum diizeydedir. Bu da
aragtirmacinin hata yapma olasiligini azaltir. Ayrica ¢alismada puanlamanin farkl
zamanlarda iki kere ayni arastirmaci tarafindan yapildigi disiiniildiigiinde, bu
¢alismadaki puanlama hatasinin c¢alismanin sonucunu degistirecek kadar Snemli
olmadig1 diisiiniilebilir. Calismay1 diger arastirmalardan ayiran bir diger {istiinliigii
ise ekonomik, sosyal ve ¢evresel puanlamanin ayr1 ayr1 yapilmasidir. Bu ayrimin
isletmelerin hangi alanda daha gii¢li veya zayif oldugunu gostermesi agisindan
onemli oldugu ve boyle bir hesaplamanin da ¢aligmay1 hem nitelik, hem de nicelik
yoniinden zenginlestirecegi diigiiniilmektedir.

Calismanin bir diger giiclii yoni ise 6rneklem biiytikligiidiir. Literatiirde
daha 6nce yapilan ¢aligmalara bakildiginda bu ¢alismadaki 6rneklem sayisinin iki
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kat daha fazla oldugu goriilebilir. Bu da bu ¢aligmanin sonuglarinin giivenilir olmast
yoniinden dnemli bir etken olabilir.

Calismada t-testi, ANOVA ve c¢oklu regresyon analizi gibi yontemler
kullanilarak veriler analiz edilmistir. Daha Onceki caligmalarda agiklanmayan
degiskenler arasi bir iliskinin olup olmadigi, var ise yonii ve cesitli veri gruplari
arasindaki anlamli bir iliskinin varligi konular1 bu g¢aligmada yanit buldugu
diisiintilmektedir. Ayrica daha dnce az sayida yapilan bu yondeki arastirmalara gore
ise regresyon modelinin agiklama gilici diger arastirmalarin  oldukca
tizerindedir(%43).

Bu c¢aligmaya benzer daha oOnce yapilan c¢alismalarin ¢ogu gelismis
tilkelerde yapilirken, gelismekte olan iilkelerde yapilan arastirma sayisi ¢ok azdir.
Tirkiye’de ise bu yonde yapilan bir aragtirmaya rastlanamamistir. Bu ¢aligmanin
Tiirkiye’deki isletmenin USR yéniinden ne durumda olduklari ve eksiklerinin
goriilmesi yoniinden literatiire katki saglayacagi diisiiniilmektedir.

Calismanin Sinirhliklar

Calismada ilk simirlilik zaman kisitidir. Bu ¢aligma belirli bir zaman
araliginda bitirilmesi gerektiginden daha ayrintili analizler yapilamamustir.
Caligmanin zaman smirlamasi yiiziinden isletmelerin sadece 1 yillik (2014) faaliyet
raporlart incelenmis ve panel veri yontemi uygulanamamistir. Ayrica yine zaman
sinirlamasi  yiiziinden BIST100 isletmelerinden faaliyet raporlarina eksiksiz
ulagilabilen 95 isletme ile ¢alisma tamamlanmistir. Her ne kadar bu orneklem
literatiire gore yeterli goziikse de ileriki caligmalarda 6rneklem biiyiikligii daha da
arttirthp, panel veri yontemi kullanilarak caligmanin giivenilirligi daha da
arttirilabilir.

Calismada ekonomik, sosyal ve ¢evresel puanlama kriterleri toplam 30
tanedir. Fakat bu kriterler GRI raporlama rehberinde agiklanan kriterlere goére daha
azdir. Calismada faaliyet raporlar incelendiginde karsilig1 olmayan kriterler kapsam
dis1 birakilmugtir. Fakat gelismekte olan bir ilke olan Tiirkiye’de, ilerleyen
zamanlarda ekonomi ve raporlama sistemleri gelistikge, isletmelerin faaliyet
raporlarinda bu kriterlerle alakali daha ayrintili bilgilere yer verecegi
diisiiniilmektedir. Ilerleyen zamanlarda buna benzer bir calisma yapilirken daha
fazla kritere gore puanlama yapilmasinin g¢aligmayr gelistirici yonde olacag:
diistiniilmektedir.
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Calismada ayrica literatiirde kabul gormiis 10 degisken kullanilmistir. Her
ne kadar bu degisken sayisi literatiire gore yeterli goziikse de ileriki ¢alismalarda
gelisen diinya sartlarina gore daha sonra ortaya ¢ikabilecek degiskenler de eklenip,
¢aligma daha da zenginlestirilebilir.

Calismada, USR kavrami irdelenmis, Borsa Istanbul(BIST) 100 endeksinde
islem goren isletmelerin faaliyet ve varsa siirdiiriilebilirlik raporlarina bakilarak,
USR puanlar1 belirlenmis, daha sonra c¢oklu regresyon, bagimsiz t-testleri ve
ANOVA gibi istatistiki yontemler kullamlarak USR puanlar1 birbirleriyle ve daha
onceki caligmalarla karsilastirilarak, aralarinda bir iligki ve belirlenen gruplar arasi
anlamli bir fark olup olmadigina bakilmistir. Daha sonra yapilacak ¢aligmalarda
USR’nin finansal performansa veya hisse senedi fiyatina etkisini arastiran cesitli
analizler eklenerek ¢aligma daha da zenginlestirilebilir.

SONUC VE ONERILER

Isletmelerin USR puanlama kriterlerine topluca bakildiginda ekonomik
boyutta neredeyse tiim igletmelerin her kriter hakkinda yiiksek bir ylizdede agiklama
yaptig1 goriiliir. Isletmelerin sosyal ve cevresel boyutlarda yaptigi agiklamalara
bakarsak, riisvetle miicadele, miisteri gizliligi, yenilenebilir enerji tiiketimini
destekleme, su kullanim1 hakkinda hayli diisiik bir yiizde ile; atik yonetimi hakkinda
da tatmin edici olmayan bir yiizde ile aciklama yaptiklar1 goriiliir. BIST 100
endeksine dahil 95 isletmenin siirdiiriilebilir olmak igin eksik olduklar1 bu alanlara
odaklanmay1 ve kendilerini gelistirmeyi diisiinmeleri gerekebilir.

Calismanin ¢arpict sonuglarindan biri ana faaliyet alani ¢evre ile daha
yakindan iliskili yiiksek profilli isletmeler ile diisiikk profilli isletmeler arasinda
anlamli bir iligki ¢ikmamasidir. Literatiirde daha once yapilan c¢aligmalara
bakildiginda, yiiksek profilli isletmelerin daha fazla sosyal ve cevresel agiklama
yaptiklart sonucunun bulundugu goriilir (Ahmad & Sulaiman, 2004; Newson &
Deegan, 2002; Choi, 1999; Ho & Taylor, 2007; Stray & Ballantine, 2000). Fakat bu
aragtirmalarin ¢ogu gelismis iilkelerde yapilan arastirmalardir. Gelismekte olan bir
iilke olan Tiirkiye’de USR kavrami heniiz emekleme dénemindedir. Yeni gelisen
sartlara en iyi uyum saglayan kurumsal, dolayisiyla koklii ve piyasa degeri biiyiik
olan isletmelerdir. USR puanlan yiiksek ¢ikan ve diisiik profile sahip ulastirma,
haberlesme ve depolama ve mali alanda faaliyet gosteren isletmeler incelendiginde,
piyasa degeri biiyiik, kokli, daha yasli ve kurumsal isletmelerin fazlaligi goriiliir.
Calismada, BIST100 endeksine dahil 95 isletmenin 46’s1 yiiksek profilli isletmeler
olurken 49 tanesi diisiik profilli igletmeler olmustur. Yiiksek profilli igletmelerden
imalat sanayi ve elektrik, gaz ve su sektdriinde olan isletmelerin USR puanlari

www.ulakbilge.com 922



DOI: 10.7816/ulakbilge-05-12-09 ulakbilge, 2017, Cilt 5, Say1 12, Volume 5, Issue 12

ortalamanin iizerinde ¢ikarken, madencilik sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin
USR puanlar1 ortalamanin bir hayli altinda kalmistir. Tiirkiye’de madencilik
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin siirdiiriilebilir olmalar1 ig¢in; degisen
raporlama sistemlerine uyum saglamalari, paydaslarimin ve toplumun istekleri
dogrultusunda hareket etmeleri ve ana faaliyet konulari g¢evre ile daha iliskili
olduklar1 i¢in, faaliyet raporlarinda ¢evresel ve sosyal bilgilere daha fazla yer
vermeleri gerekmektedir.

Caligmada aile igletmeleri ve aile tarafindan kontrol edilmeyen igletmeler
ile kamu ve 6zel sektor isletmeleri arasinda anlamli bir fark bulunamamaistir. Bunun
nedeni Tirkiye’deki ¢ogu devlet isletmelerin 1990’lardan sonra baslayan
ozellestirme furyasi ile ozel sektdre satilmalart ve artik giliniimiizde BIST100
endeksine dahil sadece 10 tane devlet isletmesi olmasi ve yine BIST100 endeksine
dahil aile isletmelerinin, aile tarafindan kontrol edilmeyen isletmelerin iki katindan
fazla olmasi olabilir. Iki grup arasinda kayda deger bir 6rneklem farki oldugu igin,
aralarinda anlamli bir fark ¢ikmamus gibi gériilmektedir.

Isletmelerin uluslararas1 veya ulusal olmasmin USR puanlari ile iligkisi
bakimindan iki grup arasinda anlamli bir fark bulunmustur. Uluslararasi isletmelerin
USR puanlarmin ortalamasi diger grup olan ulusal isletmelerden 11 puan daha
fazladir. Bu da uluslararasi isletmelerin ekonomik, sosyal ve c¢evresel bilgilere
faaliyet raporlarinda daha ¢ok yer verdigini gdstermektedir. BIST100 endeksine
dahil olan ulusal isletmelerimizin USR puanlari ortalamanin altinda kalmustir. Bu
isletmelerin siirdiiriilebilir olmalar1 i¢in; degisen raporlama sistemlerine uyum
saglamalari, paydaslarinin ve toplumun istekleri dogrultusunda hareket etmeleri,
gerekirse kendilerine yol gosterecek bir yabanci ortak almalar1 gerekebilir.

Calismada isletmelerin 4  biiylikk denet¢i tarafindan  denetlenip
denetlenmemesinin USR puanlari ile iliskisi bakimindan iki grup arasinda anlamli
bir fark bulunmustur. 4 biiyiikk denetim firmasi ile calisan isletmelerin USR
puanlarinin ortalamasi, diger grup olan 4 bilyiikk denetim firmasi tarafindan
denetlenmeyen isletmelerden neredeyse 17 puan daha yukaridadir. Bu da 4 biiyiik
denetim firmasi ile c¢alisan isletmelerin ekonomik, sosyal ve cevresel bilgilere
faaliyet raporlarinda daha ¢ok yer verdigini gosterir. Bu sonuglara gore, isletmelerin
siirdiiriilebilir olmalar1 agisindan, daha dikkatli denetim ve daha az denetim hatasi
yapan firmalarla ¢alismalar1 6nerilmektedir.

Regresyon analizini sonuglarma goére (%43 agiklama giicii, diizeltilmig
R?=0,43) USR puanlar ile biiyiikliik arasinda orta diizeyde pozitif, isletmenin yasi
arasinda orta diizeyde pozitif, isletmenin likiditesi arasinda diisiik diizeyde negatif,
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isletmenin kaldirag orani arasinda orta diizeyde pozitif ve isletmenin karlilig
arasinda orta diizeyde pozitif bir iligkinin ortaya ¢iktigi goriilebilir. Regresyon
sonuglarma gore USR puanlari ile en giiclii iliskilerin biiyiikliik (0,43), kaldirag
orani (0.42) ve yas (0,40) degiskenleri arasinda oldugu goriilebilir. Bunlari karlilik
(0,36) ve likidite (-0,26) degiskenleri takip etmektedir. Bu da piyasa degeri daha
biiylik olan, daha yash ve koklii olan, daha az likiditeye sahip, kaldirag orani ve
karlilig1 daha yiiksek olan igletmelerin, diger isletmelere gore daha fazla sosyal ve
cevresel faaliyette bulundugunu ve faaliyet raporlarinda sosyal ve c¢evresel
aciklamalara daha fazla yer verdigini gosterebilir. Bu sonuglara gore, daha kiiciik,
kaldirag oran1 daha az, daha geng, karliliklar1 daha az ve likiditeleri daha ¢ok olan
isletmelerin siirdiiriilebilir olmalar1 agisindan, daha gok sosyal ve ¢evresel faaliyette
bulunmalar1 ve bunlari bilgi olarak faaliyet raporlarina yansitmalari 6nerilmektedir.

Degisimin ¢ok hizli bir sekilde yasandigi giiniimiizde, raporlama
anlayisinin da aym hizla degistigi disiiniilmektedir. Siirdiiriilebilirligin isletmeler
acisindan onemi ile birlikte, toplumun ve paydaglarin gevre ve sosyal faaliyetlere
kars1 duyarliligmin artmasi, USR’min 6nemini daha da arttirmustir diyebiliriz. Bu
calismada, USR’nin 6nemi ortaya konmaya calisilmistir. Artik raporlama sistemi,
sadece kara odaklanan geleneksel raporlama sisteminden, ekonomik, sosyal ve
cevresel bilgiler veren USR sistemine dogru gegis dénemindedir. Az sayida iilke
hari¢ USR géniilliiliik esasina gore yapilmaktadir. USR 6neminin bu derece artmasi
sonucu ileride, bu raporlama sistemi ile ilgili belirli standartlar ¢ikarilmasi, ilgili
kisilere egitim verilmesi ve isletmeleri USR yapmaya tesvik edici diizenlemeler
yapilmasi diisiiniilebilir
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