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FINANSAL OLMAYAN RAPORLAMAYA YOLCULUK VE SIRKET
PERFORMANSININ FINANSAL OLMAYAN RAPORLAMA UZERINDEKi
ETKiSiINiN DEGERLENDIRILMESi: BiST 50 SIRKETLERi UZERINE BiR ARASTIRMA

Siileyman EMIR?, Cagatay MIRGEN?

Oz

Gilnimizde, sadece finansal bilgilerini agiklayan isletmelerin raporlari yetersiz gorilmeye baslanmis ve
isletmeler finansal raporlarin yani sira finansal olmayan raporlarda hazirlamaya baslamiglardir. Bu noktada,
finansal olmayan bilgilerle finansal performans arasinda bir iligki olup olmadigini incelemek biyuk bir merak
konusu haline gelmistir. Bu meraki bir nebze de olsa giderebilmek icin bu ¢alismada, 2014-2019 yillari arasinda
(6 yillk donem) BIST 50’de listelenen sirketlerin finansal yonden giiglt olmalariyla, finansal olmayan raporlama
arasinda bir iliski olup olmadigi arastirilmistir. Bu amagla yapilan Panel Regresyon Analizi sonucunda, finansal
olmayan raporlamayi biyik &lciide “Esas Faaliyet Kar Marjl”, “Borg/Ozkaynak Orani”, “Kisa Vadeli
Bor¢/Toplam Borg”, “Aktif devir Hizi” ve “isletme Biyukligi” degiskenlerinin olumlu etkiledigi tespit
edilmistir. Ayrica, finansal olmayan raporlamayi “Cari Oran”, “Net Kar Marji”, “Aktif Biylime” ve “Alacak Devir
Hizi”nin olumsuz etkiledigi sonucuna ulasiimistir.
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JOURNEY TO NON-FINANCIAL REPORTING AND
EVALUATION OF THE IMPACT OF COMPANY PERFORMANCE ON
NON-FINANCIAL REPORTING: A RESEARCH ON BIST 50 COMPANIES

Abstract

Today, the reports of businesses that only disclose their financial information have started to be seen as
insufficient and businesses have started to prepare non-financial reports as well as financial reports. At this
point, it has become a matter of great curiosity to examine whether there is a relationship between non-
financial information and financial performance. In order to satisfy this curiosity to some extent, in this study,
it was investigated whether there is a relationship between the financial strength of companies listed in
BIST50 between 2014-2019 (6-year period) and non-financial reporting. As a result of the Panel Regression
Analysis conducted for this purpose, it has been determined that the variables of "Main Operating Profit
Margin", "Debt Equity Ratio", "Short Term Debt/Total Debt", "Asset Turnover Rate" and "Business Size" have
a positive effect on non-financial reporting. In addition, it was concluded that "Current Ratio", "Net Profit
Margin", "Asset Growth" and "Receivables Turnover Ratio" negatively affected non-financial reporting.
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1. Giris

Ekonomik deger taglyan mal ve hizmet Ureten veya pazarlayan ya da her iki faaliyeti bir arada
yapan, amaci kar elde etmek ve topluma katkida bulunmak olan kuruluslar isletme olarak
tanimlanmaktadir. isletmeler kér elde etme ve topluma katkida bulunma amacini gerceklestirirken,
yapmis oldugu faaliyetler ve bu faaliyetlerin sonuglarindan etkilesimde bulundugu tim paydaslarini
bilgilendirmek durumundadir. Cinki paydaslarin degerini maksimize etmek de, isletme
amaclarindan biridir. isletmeler yapmis oldugu faaliyetleri paydaslarina iletme noktasinda
kurumsal raporlari birer iletisim araciymis gibi kullanmakta ve isletmenin faaliyetleri hakkinda bilgi
edinmek isteyen tim taraflarin ihtiyag duyduklari bilgilere ulasabilmesini saglamaktadirlar.

GiUnimizde paydaslariyla etkilesimi iyi olan isletmelerin, hedeflerine ve amaglarina ¢cok daha
hizli ulagsacagi herkesce kabul edilmis bir gercektir. Paydaslariyla etkilesimi iyi olmayan isletmelerin,
hayatini sirdirebilme noktasinda glglikler yasayabilecegi veya daha o6tesi faaliyetlerini
durdurmak zorunda kalabilecegi unutulmamalidir. isletmelerin paydaslari, yéneticiler, ortaklar,
calisanlar, tedarikgiler, toptancilar, perakendeciler, misteriler, kredi kuruluslari, yatinmcilar,
devlet ve toplum gibi cikar gruplarindan olusmaktadir. Kisaca yoneticiler ve ortaklar, isletme
faaliyetlerinin devam edebilmesi, cok daha etkin bir hale gelmesi ve kari maksimize edebilmek;
¢alisanlar, iyi ¢alisma olanaklari, prim, terfi vb. gibi isletme faaliyetleri ve sonuglari hakkinda
bilgilenmek; tedarikgiler, toptancilar ve parakendeciler, isletmeyle uzun sureli iliski ve devaml gelir
elde edebilmek; misteriler, uygun fiyath, saglikh, kaliteli ve toplumuna katkida bulunan isletmeleri
tercih etmek; kredi kuruluslari, isletmelere finansal imkanlar taniyip tanimama noktasinda karar
vermek ve fon verdigi isletmelerden zamaninda geri donis alabilmek; yatirmcilar, isletmelere
yatirim yapma noktasinda etkin karar verebilmek ve yapmis olduklari yatirimlari gelir ve kazanca
donistiirebilmek; devlet, rekabette adaleti saglamak, dogru vergilendirmeyi yapabilmek, tesvik ve
destek noktasinda bilgilenmek ve toplum ise isletmelerin yapmis oldugu faaliyet ve eylemlerin
kiiresel sonuglarinin neler oldugunu ve bu faaliyetlerin cevreye en az etkiyle gerceklesmesi igin
kurumsal raporlara ihtiyag duymaktadir. Geg¢miste paydaslar, isletmelerin sadece
ekonomik/finansal faaliyetleriyle ilgilenmekteyken, glinimizde isletmelerden finansal olmayan
faaliyetlerini de talep etmektedir. Bu durumun bir sonucu olarak finansal olmayan bilgiler iceren
raporlama cergeveleri ortaya ¢ikmistir. Finansal raporlarin isletme ve paydaslara sagladigi yarar
tartisilmaz durumdadir ancak son dénemde sadece finansal/ekonomik bilgiler iceren, cevresel ve
sosyal unsurlari dikkate almayan raporlama cergeveleri yetersiz gorilmeye baslanmistir. Bu
noktada finansal olmayan bilgilerinde raporlanabilecegi yeni finansal raporlama ¢ergeveleri ortaya
cikmaya baslamistir. Bu raporlama cgergevelerinden bazilari sadece finansal olmayan bilgileri
icerirken, bazilarn ise finansal bilgilerle finansal olmayan bilgileri bir araya getirmeyi
amaglamaktadir (Emir, Araci ve Kiymik, 2021: 259). Geg¢misten glinimilze kadar kurumsal
raporlamada yasanan bu gelismeler, isletmelerin finansal performansini degerlendirmek icin biyik
bir kolaylik saglamaktadir.

Tum bu agitklamalar 1siginda, bu ¢alismanin birinci bolimiinde konuyla ilgili giris metni; ikinci
boliminde finansal bilgileri iceren raporlama cergevelerinin olusmasindan, finansal olmayan
bilgileri iceren raporlar ve giinimiizde bu iki unsuru bir araya getirerek olusturulmus tiimlesik
(entegre) raporlama gergeveleri; tglincl béliimiinde ¢alismanin konusuyla ilgili literatir taramasi;
dordinci boluminde isletmelerin finansal performansiyla (finansal gelismisligiyle) finansal
olmayan bilgiler iceren raporlama sistemlerini benimsemeleri ve daha fazla finansal olmayan bilgi
actklamalari arasinda bir iliski olup olmadigi panel veri analizi yardimiyla incelenecek ve elde edilen
sonuglar yorumlanarak sunulacaktir. Ayrica, ¢alismanin besinci ve son béliimde ise analiz sonuglari
ve Onerilere iliskin aciklamalar yapilacaktir. Mevcut literatiirde finansal olmayan raporlamanin
finansal performans lzerindeki etkisini inceleyen ve aralarinda iliski oldugunu tespit eden pek ¢ok
calisma bulunmaktadir. Finansal agidan gelismis ve biyik isletmelerin daha fazla finansal olmayan
raporlama ya da bilgi aciklama egiliminde olmalari da beklenebilir. Bu noktada bu galisma,
literatlirdeki diger ¢alismalardan ayrilarak, isletmelerin finansal performansiyla, finansal olmayan
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bilgiler iceren raporlama sistemlerini benimsemeleri ve daha fazla finansal olmayan bilgi
actklamalari arasinda bir iliski olup olmadigini incelemektedir.

2. Finansal Olmayan Raporlamaya Yolculuk

isletmeler faaliyette bulunduklari cevreyle dolayli ve dolaysiz olarak siirekli bir etkilesim
icerisindedir. Bu etkilesim, isletmenin tim paydaslar lzerinde birtakim etkiler dogurmakta,
dolayisiyla ginimizde paydaslar isletmelerle ilgili finansal ve finansal olmayan bilgilere ihtiyag
duymaktadir. Finansal konularla ilgili olarak isletmeler dizenli donemlerde finansal tablolar
hazirlamakta ve bu tablolari bilgi kullanicilarina sunmaktadir. Bilgi kullanicisi olan taraflar; 6rnegin
isletme sahibi ve yoneticiler, isletmenin basarili bir sekilde yonetilip yonetilmedigini bilmek ve
isletmenin karsilasabilecegi riskleri 6nceden 6n gorerek tedbir almak; yatirnnmcilar, isletmenin
mevcut mali durumu géz éniinde bulunduruldugunda yatirnrm yapmak ya da yapmamak; kredi
kuruluglari, fon saglayacag isletmenin s6z konusu fonu geri 6deyebilecegini ve ylkimliliklerini
yerine getirip getiremeyecegini degerlendirerek risk-getiri analizi yapmak; devlet, isletmenin seffaf
ve glvenilir olup olmadigini, kar/zarar sonucunda en dogru vergilendirmeyi yapabilmek icin (ve
daha pek c¢ok paydas buraya eklenebilir) isletmelerden finansal tablolarini talep etmektedir.
isletmeler, finansal tablolarini ge¢cmisten bugiine diizenli bir sekilde sunarken finansal olmayan
raporlamaya yolculuk zaman iginde geliserek yayginlasmaya baslamistir. Bu yolculuk siireci asagida
(Sekil 1) gosterilmis ve sonrasinda paragraflar halinde agiklanmistir.

Sekil 1: Finansal Olmayan Raporlamaya Yolculuk
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Kaynak: IIRC, 2011: 6-7.

Gegmisten glnimize kadar isletmeler, faaliyetlerini ve bu faaliyetlerin sonugclarini finansal
raporlarinda agiklamaktadir. Ancak giliniimizde, isletmelerin etkilesim igerisinde bulundugu
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taraflarin sosyal sorumluluk bilincinde bir artis yasanmistir. Bu durum, sadece finansal bilgilerini
aciklayan isletmeleri finansal olmayan bilgilerini de raporlama noktasinda tegvik etmistir.
isletmeler belirli bir dénem igerisinde bircok faaliyette bulunmakta ve bu faaliyetler isletmeleri
ekonomik, gevresel ve sosyal anlamda etkilemektedir. Bu etki, isletmelerin almis oldugu riski
arttirmakta ve surdurilebilirligine dogrudan etki etmektedir. Bu tirden risklerin farkinda olan
paydaslar, finansal bilgilerin yani sira finansal olmayan bilgilere de ihtiya¢ duymaktadirlar (Aras ve
Sarioglu, 2015: 15). Bu ihtiyaci gidermek igin isletmeler, 1980’ yillarda cevreleriyle etkilesimi
sonucunda ortaya ¢ikan olumlu/olumsuz durumlari agiklamak igin ¢cevresel raporlar; 1990’ yillarda
cevrelerine yapmis olduklar katkilari agiklamak icin kurumsal sosyal sorumluluk raporlari; 2000’li
yillarda yapmis olduklari faaliyetlerin ekonomik, cevresel ve sosyal sonuglarini degerlendirmek igin
surdurilebilirlik raporlar; ve 2020'li yillarda ise finansal bilgileriyle, finansal olmayan bilgilerini bir
araya getirerek tlimlesik bir raporlama anlayisi olan entegre raporlar diizenlemeye baslamislardir
(Onder, 2018: 32).

Tim bu aciklamalar isiginda, isletmelerin finansal olmayan bilgilerini agikladiklari raporlama
cevreleri asagida kisaca agiklanmustir.

2.1. Faaliyet Raporlari

Faaliyet raporlari, belirli dénemsel araliklar boyunca isletmelerin ticari faaliyetleriyle ilgili
bilgileri eksiksiz, gercege uygun, diiriist ve dogru bir sekilde hazirladiklari raporlardir (Resmi Gazete,
Sayi: 27846, 2011: m.516). Hazirlanan bu faaliyet raporlari genellikle 3’er aylik ve yillik olarak
sunulmakta olup, bu raporlar da isletmelerin ticari faaliyetlerinin yani sira finansal olmayan sosyal
sorumluluga iliskin agiklamalarda yapilmaktadir. Bu durum, faaliyet raporlarinin finansal bilgiler
disinda finansal olmayan bilgileri de paydaslara iletmede birer arag haline geldigini gostermektedir.
Faaliyet raporlari, genel itibariyle genel bilgiler, amag ve hedefler, faaliyetlere iliskin bilgiler (ticari
bilgiler, performans bilgileri, sosyal sorumluluk faaliyetleri vb.) gibi bélimlerden olusmaktadir
(UDH, sgb.uab.gov.tr).

2.2. Kurumsal Sosyal Sorumluluk Raporu

GiUnimuzde bilgiye olan talebin hizla artmasi sonucunda, isletmelerden daha fazla finansal
olmayan konularda acgiklama yapmalari beklenmektedir. Mevcut faaliyet raporlarinda bu tirden
faaliyetler aciklaniyor olsa da bilgi kullanicilari daha fazla finansal olmayan bilgi talep etmektedir.
Bu amacgla, isletmeler finansal olmayan faaliyetlerini sistemli bir sekilde ekonomik, cevresel ve
sosyal olarak sunabilecekleri kurumsal sosyal sorumluluk raporlarina yonelmeye baglamislardir.
Sosyal sorumluluk raporlari, faaliyet raporlarindan ayri olarak finansal olmayan bilgileri cok daha
detayli ve siniflandirilmis bir sekilde sunabilmektedir (Thompson ve Zakaria, 2004: 126-127).
Kurumsal sosyal sorumluluk raporlari, zamanla kapsaminin daha da genisletilmesi sonucunda
sirdarilebilirlik raporu seklinde adlandirilmaya baslanmistir.

2.3. Siirdiirulebilirlik Raporu

Siurdirlebilirlik raporlari, isletmelerin faaliyetleri neticesinde olusan ekonomik, ¢evresel ve
sosyal etkilerin ele alindigi raporlardir (BiST Surdiiriilebilirlik Rehberi, 2014: 33). Surdirilebilirlik
raporlamasi diizenleyebilmek igin yon gosterici olan birgok kurum ve inisiyatif bulunmaktadir. Bu
inisiyatifler arasinda GRI (Global Reporting Initiative — Kiresel Raporlama Girisimi), diger
inisiyatiflerin olduk¢a 6niinde ve yol gosterici bir niteliktedir. Konuyla ilgili olarak yapilan bir
arastirmaya gore, diinyada en biylk 100 sirket icerisinde (N100), GRI raporlama standartlarini
benimseyen sirketlerin orani %78'dir (KPMG, 2013). Bu dogrultuda GRI, sirdirilebilirlik
raporlamasi noktasinda en 6nde gelen kurulus konumundadir.

GRI tarafindan yapilan tanima gore; "Sirdurilebilirlik raporlamasi, kuruluslara stirdirdlebilir bir
kiresel ekonomi yoéninde hedef belirlemede, performansin 6&lglimiinde ve degisikligin
yonetiminde yardimci olan, uzun vadeli karlihgi sosyal sorumluluk ve ¢cevreye 6zenle birlestiren bir
stregtir. Sdrdarilebilirlik raporlamasi temel olarak fakat bununla sinirli kalmamak kaydiyla,
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sirdardlebilirlik raporu vasitasiyla kurulusun ekonomik, cevresel, sosyal ve yoOnetimsel
performansinin iletilmesinin, olumlu ve olumsuz etkilerin yansitiimasinin kilit platformudur” (GRI
G4, 2013: 85).

GlUnumizde, isletmeler belirli periyotlarda (gonulliliik esasina gore) surdirilebilirlik raporlari
yayinlamakta, boylece ekonomik, sosyal ve cevresel faaliyetlerini bu raporlama sayesinde
actklamaktadirlar. Bu raporlama, isletmelerin etkilesimde bulundugu taraflara karsi acgik, net ve
hesap verme noktasinda sorumluluklarini gerceklestirme firsati vermektedir.

2.4. Entegre Raporlama

Surdurulebilirlik raporlari sayesinde faaliyet icerisinde bulundugu topluma ekonomik, sosyal ve
cevresel etkilerini agiklayan isletmeler, ilerleyen siirecte finansal raporlarinin disinda ayri olarak
surdurilebilirlik raporlamasi hazirlama kiilfetine katlanmak durumunda kalmislardir. Bu kiilfeti aza
indirmek ve finansal olan bilgilerle, finansal olmayan bilgileri bir araya getiren, iki unsur arasinda
baglanti kuran yeni bir raporlama standardi ihtiyaci ortaya ¢cikmistir. Bu noktada, gliniimiizde
entegre raporlama anlayisi olusmus ve bu ihtiyaci giderme noktasinda isletmelerin benimsemeye
basladigi yeni bir raporlama anlayisi haline gelmistir.

Entegre raporlama, isletmelerin finansal bilgileriyle, finansal olmayan bilgileri arasinda bag
kuran yeni bir yaklasimdir (Pozzoli ve Gesuela, 2016: 23). Bu raporlama yaklasimi IIRC (Uluslararasi
Entegre Raporlama Cevresi) tarafindan tiim isletmelerin ortak bir kriterde raporlama yapmalarina
imkan taniyacak standartlar gelistirmeye ¢alismaktadir. Bu standartlarin belirlenmesinde GRI, IIRC'i
destekleyici ve tesvik edici faaliyetler yiriitmektedir. Su asamada sirketler entegre raporlarini
GRI'nin belirlemis oldugu standartlara gére yayinlamaktadir (IIRC, 2011: 1-2). IIRC’e gbre entegre
raporlama; “Bir kurulusun icinde yer aldig1 dis ¢cevre baglaminda stratejisi, yonetimi, performansi
ve gelecekten beklentilerinin kisa, orta ve uzun vadede finansal sermaye saglayan taraflara nasil
deger yaratacagini agiklamaktir. Dolayisiyla hem finansal hem de diger konularla ilgili bilgiler igerir.”
(IRC, 2011: 2-3).

Ozetle entegre raporlama, paydaslarin ihtiyag duyabilecegi isletmenin stratejisi, siirecleri ve
uzun vadeli firsat/riskleriyle ilgili bildirimde bulunmaktadir (Fasan, Mio ve Pauluzzo, 2016: 205).
Entegre raporlama sayesinde finansal ve finansal olmayan unsurlar daha kapsamli bir sekilde bir
araya getirilebilmektedir (Tlrker ve Sayar, 2014: 472).

3. Literatiir Ozeti

Mevcut literatlirde sosyal sorumluluk, sirdurilebilirlik veya entegre raporlama ile finansal
performans arasindaki iliskiyi 6lgen galismalar bulunmaktadir. Bu galismalar igerisinden 6nemli
gorilen bazi calismalar asagida kisaca 6zetlenmeye ¢alisiimistir.

Konuyla ilgili olarak; Hurghis (2015) sirketlerin entegre raporlama yapmasinin finansal
performans Uzerinde bir etkisi olmadigini; Yildirim vd., (2018) surdirulebilirlik raporlama anlayisi
benimsemenin sirket biylkligl Gzerinde pozitif, aktif karlilik ve 6zsermaye karhligi izerinde ise
anlamh bir etkisi olmadigi; Vitolla vd., (2020) entegre raporlama dizeyiyle 6kaynak maliyeti
arasinda negatif yonla bir iliski oldugunu yani entegre raporlamanin 6zkaynak maliyetini azalttigi;
Kemp ve Lug (2020) yliksek entegre raporlama diizeyine sahip isletmelerin kurumsal yonetisim ve
hisse basina kazang gostergelerinde énde olduklari; Emir vd., (2021) entegre raporlama dizeyinin
sermaye yeterliligi ve karlilik Gzerinde olumlu, ydénetim kalitesi tizerinde olumsuz bir etkisi oldugu
ve bankalarin entegre raporlama yapmalariyla aktif kalite, karlilik ve likidite arasinda olumlu,
yonetim kalitesi arasinda olumsuz bir etkisi oldugunu; Obeng vd., (2021) entegre raporlamayi daha
kapsamli yapan isletmelerin daha distk kurum maliyetlerine katlandiklarini; Dizer (2021)
Sirdirilebilirlik Endeksi’nde yer alan sirketlerin 6zkaynak karhliginda Ustlin olduklari, piyasada
ortaya ¢ikan olumsuzluklardan daha az etkilendikleri ve belirlenen bes diger finansal géstergede de
yuksek performans gosterdikleri; sonucuna ulasmistir/ulasmislardir. Yukarida yer alan ¢alismalar
ve konuyla ilgili nemli gérilen diger calismalar Tablo 1’de daha detayli bir sekilde agiklanmistir.
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Tablo 1: Literatiir Taramasi

YAZAR(LAR) CALISMANIN KONUSU/KAPSAMI CALISMANIN SONUCU
IIRC Pilot katimcisi olan sirketlerin 2012
yilindan 2014 yilina kadar olan raporlari  Korelasyon analizi sonucunda, IIRC Pilot
incelenerek entegre raporlama dizeyleri katilimci sirketlerin ilgili  yillardaki
Hurghis (2015) belirlenmis ve daha sonra entegre entegre raporlama dizeyiyle, “Aktif
raporlama dlzeyiyle “Aktif Karliik Orani  Karlihk Orani (ROA)” ve “Hisse Basina
(ROA)” ve “Hisse Basina Kazang Orani” Kazang Orani” arasinda bir iligki
arasindaki  iliski ~ korelasyon  testiyle olmadigi tespit edilmistir.
incelenmistir.
BIST 100 endeksinde yer alan sirketlerin Regresyon analizi sonucunda,
finansal  gelismisliginin ~ strdlrulebilirlik  strdirdlebilirlik  raporlama  anlayigi
raporlarina olan etkisi incelenmistir. Bu benimsemenin sirket blyuklGgl
Yildirim, amagla, sirketler sirdurdlebilirlik  Gzerinde pozitif, aktif karlihk ve
Kocamis ve raporlamasi yapanlar ve yapmayanlar olarak  6zsermaye karlihgi Gzerinde ise anlamli

Kuzu (2018)

Yiksel
(2018)

Vitolla, Salvi,
Raimo,
Petruzzella ve
Rubino (2020)

Kemp ve Lug
(2020)

Emir, Araci ve
Kiymik (2021)

ikiye ayrilmig ve finansal performans igin
Aktif Karlilk ve Ozsermaye Karliligi oranlari
kullaniimistir.  Ayrica, iliski tespiti icin
regresyon analizi yapilmistir.

2014 ve 2016 yillar arasinda Tirkiye ve
Giney Afrika’da faaliyet gosteren katilim
bankalarinin entegre raporlama puanlari
hesaplanarak aralarinda farkhlik olup
olmadig ve entegre raporlama puanlari ile
sirket buyuklugu, varlik devir hizi, net kar
marji, o6zkaynak karhhgi, aktif karlilik,
finansal kaldirag oranlarive bor¢ oranlari
arasinda iliski incelenmistir.

Entegre raporlama  dizeyinin  sirket
0zkaynak maliyetleri Gzerindeki etkisi tespit
edilmeye calisiimistir. Bu amagla, entegre
raporlama dizenleyen 116 uluslararasi
sirket Orneklem olarak segilmis ve elde
edilen veriler yardimiyla dogrusal regresyon
analizi yapilmistir.

Entegre raporlama kalitesi ile finansal
performans arasindaki iliski panel regresyon
analiziyle incelenmistir. Bu amagla, 2013-
2018 yillann  arasinda  Johannesburg
Borsasi'nda islem goéren ilk 100 sirketin
cevresel, sosyal ve kurumsal yoOnetisim
puanlarina ulagilarak sirketler “ilerleme
kaydedecek”, “orta”, “iyi” ve “mikemmel”
olarak siniflandiriimis ve finansal verilerle
iliskisi degerlendirilmistir.

Kamu Aydinlatma Platformu’nda sektorel
bazda siniflandirilan 13 bankanin faaliyet,
sirdurdlebilirik  ve entegre raporlar
incelenmis ve bankalara iliskin entegre
raporlama dizeyleri belirlenmistir. Daha
sonra, bankalarin finansal performansini
olgmek igin CAMELS analizi yapilmis ve
entegre raporlama dizeyiyle finansal
performans arasindaki iliski panel regresyon
analiziyle incelenmistir.

bir etkisi olmadigi belirlenmistir. Ayrica,
biyuk olgekli sirketlerin, sosyal ve
cevresel konularla ilgili faaliyetlerini
daha fazla agikladiklari ifade edilmistir.
Calisma sonucunda, entegre raporlama
acisindan Tirkiye ve Guney Afrika
arasinda farkhiliklar bulundugu, 2015 ve
2016 wyillart igin entegre raporlama
puanlariyla firma blylklugi arasinda ve
2016 yilinda ise varlk devir hiziyla
pozitif iliski saptanmistir.  Ayrica,
entegre raporlama skorlariyla karhhk ve
finansal yapi oranlari arasinda bir iligki
tespit edilememistir.

Dogrusal regresyon analizi sonucunda,
entegre raporlama diizeyiyle 6zkaynak
maliyetleri arasinda negatif yonlu bir
iliski oldugu tespit edilmistir. Daha agik
bir ifadeyle entegre raporlama
diizeyindeki artig sirketlerin 6zkaynak
maliyetlerini azaltmaktadir.

Regresyon analizi sonucunda, entegre
raporlama kalitesi ile finansal
performans arasinda bir iligkinin oldugu
ve yiksek entegre raporlama dizeyine
sahip isletmelerin kurumsal yonetisim
ve hisse basina kazang gostergelerinde
onde olduklari tespit edilmistir.

Panel regresyon analizi sonucunda,
entegre raporlama diizeyi ile bankalara
ait sermaye vyeterliligi ve karlilik
arasinda olumlu, yonetim kalitesi
arasinda olumsuz bir iliski belirlenmistir.
Ayrica, entegre raporlama benimseyen
bankalarin aktif kalite, karlilk ve likidite
konusunda olumlu, yo6netim kalitesi
konusunda olumsuz bir iliski gérdukleri
tespit edilmistir.
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Tablo 1 (Devami): Literatiir Taramasi

YAZAR(LAR) CALISMANIN KONUSU/KAPSAMI CALISMANIN SONUCU

Yapilan analizler sonucunda, entegre
raporlama dizeyi yiiksek olan sirketlerin
kurum maliyetlerinin daha disik oldugu
ve vyildan vyila isletmelerin entegre
raporlama duzeyi vyikseldikce kurum
maliyetlerinin de olumlu yonde azaldig
tespit edilmistir.

Yapilan karsilagtirma sonucunda,
Surdurilebilirlik Endeksi’'nde yer alan
sirketlerin 6zkaynak karliiginda Ustln
olduklari,  piyasada ortaya g¢ikan
olumsuzluklardan daha az etkilendikleri
ve Dbelirlenen bes diger finansal
gostergede de yiiksek performans
gosterdikleri belirlenmistir.

35 farkh ulkeden binlerce sirket segilmis, bu
Obeng, sirketlerin entegre raporlama diizeyleri diistk
Ahmed ve ve ylksek olarak belirlendikten sonra entegre
Cahan raporlama duzeyleriyle kurum (acenta)
(2021) maliyetleri arasindaki iliski tespit edilmeye
cahsilmistir.

Kurumsal Yonetim Endeksi’'nde vyer alan
sirketlerin  2015-2019 yillari  arasindaki
dénemi incelenmis ve bu sirketlerin

Dizer (2021) sdardarulebilirlik endeksinde yer alanlarla, yer
almayanlarin  finansal performanslari (7
finansal gosterge belirlenmis)
karsilagtirilmistir.

4. Uygulama
4.1. Arastirma Amaci ve Onemi

Mevcut literatiirde sosyal sorumluluk, sirdirilebilirlik ve entegre raporlama yapmanin finansal
performans Uzerindeki etkisini arastiran pek cok calisma bulunmaktadir. Bu ¢alismalarin biyuk
cogunlugunda, s6z konusu raporlarin finansal performansi olumlu yonde etkiledigi tespit edilmistir.
Ancak, bu calismalarda gozden kagan bir unsur séz konusudur. Aslinda gelismis ya da finansal
yonde giicli olan sirketlerin bu tarz finansal olmayan raporlama ya da sosyal sorumlulukla ilgili
aciklama yapma duzeylerinin daha fazla oldugunun unutulmamasi gerekmektedir. Clinki finansal
yonden glgcli sirketlerin, finansal sikintilarla karsilagsma risklerinin daha az olmasi ve daha seffaf bir
yonetim politikasi hedeflemeleri sebebiyle bu tiirden raporlara/aciklamalara daha fazla
yonelmeleri muhtemeldir. Kiglk sirketlerin daha fazla finansal gliglik c¢ekebilecekleri
distnuldiginde, bu tarz raporlara/aciklamalara yonelmelerinin daha diisik olmasi beklenebilir.
Dolayisiyla, bu calismayla ilgili olarak finansal ydonden giiglu olan sirketlerin bu tarz anlayiglari daha
fazla benimseyip benimsemediklerinin arastiriimasinin olduk¢a 6nemli oldugu ve literatiirdeki
mevcut boslugu dolduracagi diisiniilmektedir.

Bu agiklamalar 1siginda, bu ¢alisma BIST 50’de listelenen sirketlerin finansal/mali yonden giigli
olmalariyla, finansal olmayan bilgileri iceren raporlama standartlarini benimsemeleri ve daha fazla
finansal olmayan bilgi agiklamalari arasinda bir iliski olup olmadigini arastirmayi amaglamaktadir.

4.2. Arastirmanin Kapsami

Calismada 2014-2019 vyillari arasinda BIST50 endeksinde yer alan sirketlerin finansal
performansiyla (finansal gelismisligiyle) finansal olmayan bilgiler iceren raporlama sistemlerini
benimsemeleri ve daha fazla finansal olmayan bilgi agiklamasi arasinda bir iliski olup olmadigi panel
veri analizi yardimiyla incelenmistir. Faaliyet raporlari devamlilik arz eden tim sirketler analiz
kapsamina dahil edilmistir. Ancak, arastirma yurdtilirken BIST 50 icerisinde yer alan banka ve diger
finans kuruluslari, mali tablo ve varlik yapilarinin diger isletmelerden farkli olmasi ve bu durumun
arastirma sonuglarini etkilemesi muhtemel oldugu icin arastirma kapsamindan ¢ikariimistir. Tim
bu aciklamalar 1s1ginda, arastirma kapsamina alinan 36 sirket ve bu sirketlerin stirdirilebilirlik ya
da entegre raporlama yapip (v') yapmadiklari (%) asagidaki Tablo 2’de gdsterilmistir.

Tablo 2: BIST50 Sirketler

SIRA KOD SIRKET UNVANI SURD./ENT. RAP.
1 ALKIM  ALKiM ALKALI KIMYA A.S. x
2 AEFES  ANADOLU EFES BIiRACILIK VE MALT SANAYii A.S. v
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Tablo 2 (Devami): BIST50 Sirketler

SIRA  KOD  SIiRKET UNVANI SURD./ENT. RAP.
3 ARCLK  ARCELIK AS. v
4 ASELS  ASELSAN ELEKTRONIK SANAYi VE TICARET A.S. v
5 BIMAS  BiM BIRLESIK MAGAZALAR A.S. x
6 DOHOL DOGAN SIiRKETLER GRUBU HOLDING A.S. x
7 EGEEN  EGE ENDUSTRI VE TiICARET A.S. x
8 ECILC  ECZACIBASIiLAC, SINAI VE FiN. YAT. SANAYI VE TiC. A.S. v
9 EKGYO  EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. x
10  EREGL EREGLi DEMIR VE GELiK FABRIKALARI T.A.S. v
11  GUBRF  GUBRE FABRIKALARIT.A.S. x
12 SAHOL  HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. v
13 HEKTS  HEKTAS TICARET T.A.S. x
14 IHLGM  iHLAS GAYRIMENKUL PROJE GELISTIRME VE TiCARET A.S. x
15 IPEKE  iPEK DOGAL ENERJi KAYNAKLARI ARASTIR. VE URET. A.S. x
16 ISGYO IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. x
17 KRDMD KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK SAN. VE TiC. A.S. v
18  KARSN  KARSAN OTOMOTIV SANAYii VE TICARET A.S. x
19  KCHOL KOG HOLDING AS. v
20  KOZAL  KOZA ALTIN iSLETMELERI A.S. x
21 KOZAA  KOZA ANADOLU METAL MADENCILIK iSLETMELERI A.S. x
22 MGROS MIiGROS TICARET AS. v
23 ODAS  ODAS ELEKTRIK URETIM SANAYi TICARET A.S. x
24 PGSUS  PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S. x
25  PETKM  PETKiM PETROKIMYA HOLDING A.S. x
26 SASA  SASA POLYESTER SANAYi A.S. x
27  TKFEN  TEKFEN HOLDING A.S. v
28  TOASO  TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S. v
29  TRGYO TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. x
30 TCELL  TURKCELL iLETISIM HiZMETLERI A.S. v
31 TUPRS  TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERi A.S. v
32 THYAO TURKHAVA YOLLARIA.O. v
33  TTKOM TURK TELEKOMUNIKASYON A.S. x
34 SISE  TURKIYE $iSE VE CAM FABRIKALARI A.S. v
35 ULKER  ULKER BiSKUVi SANAYi A.S. v
36 VESTL  VESTEL ELEKTRONIK SANAYi VE TiCARET A.S. 4

4.3. Arastirmanin Hipotezi ve Yontemi

Calismanin amacina uygun olarak birtakim hipotezler belirlenmis ve bunlar asagida ifade
edilmistir.

H1: Finansal/mali yonden giicli gostergeleri (oranlari) olan sirketler daha fazla finansal olmayan
raporlar (IRQ) dizenlemektedirler.

H2: Finansal/mali yonden giicli gostergeleri (oranlari) olan sirketlerin finansal olmayan bilgileri
raporlama (TSS) duizeyi daha yuksektir.
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H3: Finansal/mali yonden gigli gostergeleri (oranlari) olan sirketlerin finansal olmayan
ekonomik (EKQ) bilgileri raporlama diizeyi daha yuksektir.

H4: Finansal/mali yonden guigli gostergeleri (oranlari) olan sirketlerin finansal olmayan cevresel
(CEV) bilgileri raporlama diizeyi daha yuksektir.

H5: Finansal/mali yénden giicli gostergeleri (oranlari) olan sirketlerin finansal olmayan sosyal
(SOS) bilgileri raporlama diizeyi daha yiiksektir.

Yukaridaki hipotezlerin dogrulugunu sinamak amaciyla Tablo 2’de yer alan sirketlerin
“Sirdaralebilirlik Raporlan”, “Faaliyet Raporlar”, “Mali Tablolari (Bilango, Gelir Tablosu, Nakit Akis
Tablolari vd.)” ve “Entegre Raporlan” 6 yili (2014-2019) kapsayacak sekilde incelenmis ve
raporlardan elde edilen bilgiler isiginda birtakim skor (TSS, EKO, GCEV ve SOS) ve oranlar
hesaplanmistir. Bilgi agiklama diizeyinin belirlenmesi amaciyla sirketlerin yapmis olduklari entegre
raporlar, sirdirilebilirlik raporlari ve faaliyet raporlari incelenerek finansal olmayan bilgi agiklama
skorlari hesaplanmistir. Skorlarin hesaplanmasinda GRI G4 rehberinde yer alan 98 standart baz
alinarak; (i) sirket ilgili yilda, ilgili standartla alakali herhangi bir aciklama yapmamissa 0,25; (ii)
standartla ilgili kisaca bilgi vermisse 0,50; (iii) detayli ancak sayisal verilerden bahsedilmemisse 0,75
ve (iv) s6z konusu standartla ilgili nicel ve nitel veriler detayh bir sekilde ifade edilmisse 1,00 tam
puan verilmis ve elde edilen toplam deger 98’e bolinmustir. Ardindan, finansal olmayan
raporlama benimseme degiskeni IRQ olusturulmus ve sirdurilebilirlik veya entegre raporlama
yapan sirketlere 1; surdiirtlebilirlik ya da entegre raporlama yapmayan sirketlere O degeri verilerek
IRQ dummy degiskeni olusturulmustur. IRQ dummy degiskeniniyle g¢alismanin 6rneklemini
olusturan sirketler sirdurilebilirlik veya entegre raporlama yapanlar ya da sadece finansal
raporlama yapanlar seklinde ikiye ayrilmistir. Béylece ¢alismada, sirketler finansal olmayan bilgi
actklayanlar ve agiklamayanlar olarak ikili bir siniflandirmaya tabi tutulabilmistir. Boyle bir
siniflandirmayla, sirketlerin finansal durumlari ile finansal olmayan raporlar hazirlayip
hazirlamadiklari ve finansal olmayan bilgi agiklama dlzeyi arasinda bir iliski olup olmadigi
Olcllebilecektir. Arastirma yontemiyle ilgili son olarak ise, sirketlerin finansal/mali durumlarini
tespit etmek amaciyla bir dizi finansal oran belirlenmis ve bu oranlar Finnet.com’dan elde edilerek
¢alismanin amacina uygun olarak Tablo 3’te gruplara ayrilmistir.

Tablo 3: Calismada Kullanilan Finansal Oranlar

ORAN GRUBU KOD ACIKLAMA
Likidite Orani LO1 Cari Oran
Karlilik Oranlari KO1 Aktif Karhlik Orani %
KO2 Esas Faaliyet Kar Marji
KO3 Net Kar Marji
KO4 Ozsermaye Karliligi %
Blyume Orani BO1 Aktif Bliyime (%)
Finansal Yapi Oranlari FYO1 Borg¢ Ozkaynak Orani (%)
FYO2 Duran Varliklar/Aktif
FYO3 Kisa Vadeli Borg / Toplam Borg
Faaliyet Oranlari FO1 Aktif devir hizi (Yillik)

FO2 Alacak Devir Hizi
FO3 Stok Devir Hizi

Kontrol Degiskeni SIZE isletme Biiyiikligl

Tum bu agiklamalar 1siginda, finansal olmayan bilgi skorlari olan TSS, EKO, CEV, SOS ve finansal
olmayan raporlama yapma/yapmama (IRQ) dummy degiskeni ¢calismanin bagimh degiskenlerini,
calismada kullanilan finansal oranlar (LO1, KO1, KO2, KO3, KO4, BO1, FYO1, FYO2, FYO3, FO1, FO2,
FO3) ise bagimsiz degiskenleri olusturmaktadir. Literatlirde yer alan c¢alismalarin ¢ok buyik bir
bolimiu finansal olmayan raporlamanin (Surdurilebilirlik ve Entegre Raporlama), finansal
performans Uzerindeki etkisini arastirmaktadir. Bu ¢alismada, finansal/mali yonden gucliu olan
sirketlerin finansal olmayan bilgileri iceren raporlama standartlarini benimsedikleri ve ayrica daha
fazla finansal olmayan bilgi acikladiklari 6nermesinden yola ¢ikilarak panel veri analizi yapilmistir.
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Daha 6nce, Vitolla, vd., (2020) benzer bir ¢calisma yapmistir. Bu ¢alismada kurulan modeller s6z
konusu galisma incelenerek olusturulmustur. Kurulan bu modeller asagida ifade edilmistir;

1. IRQit = ait + P1LO1it + P2KO1it + B3KO2it + B4KO3it + B5KO4it + P6BO1Lit + B7FYOLit +
BSFYO2it + BOFYO3it + B1OFOLit + B11FO2it + P12FO3it + P13SIZEit + eit

2. TSSit = ait + B1LOLit + P2KO1it + B3KO2it + B4KO3it + BSKO4it + PEBO1Lit + B7FYOLit +
BSFYO2it + BOFYO3it + BLOFO1it + P11FO2it + B12FO3it + B13SIZEit + eit

3. EKOit = ait + B1LO1it + B2KO1it + P3KO2it + B4KO3it + B5KO4it + P6BOLit + P7FYOLit +
BSFYO2it + BOFYO3it + BLOFO1it + P11FO2it + B12FO3it + B13SIZEit + eit

4. CEVit = ait + P1LO1it + P2KO1it + B3KO2it + B4KO3it + B5KO4it + P6BOLit + B7FYOLit +
BSFYO2it + BOFYO3it + B1OFOLit + P11FO2it + P12FO3it + B13SIZEit + eit

5. SOSit = ait + B1LO1it + B2KO1it + B3KO2it + B4KO3it + P5KOA4it + B6BOLit + B7FYOLit +
BSFYO2it + BOFYO3it + B1OFOLit + B11FO2it + B12FO3it + P13SIZEit + eit

Yukaridaki modellere “isletme Biyiklugi (SIZE)” kontrol degiskeni olarak eklenmistir. Bu
degisken isletmelerin toplam varliklarini ifade etmekte olup, analiz siirecinde dogal logaritmasi
alinarak kullanilimis ve sirketler arasinda buytklik farkliligi s6z konusu oldugu icin modellere
eklenmistir.

Analizlerde kullanilabilecek veri gesitleri; zaman serisi, yatay kesit ve panel veri olabilmektedir.
Zaman serisi veriler, degisken degerlerini zaman birimine gore ele alinirken, yatay kesit veri ise belli
bir zamanda, farkli birimlerden toplanan verileri igermektedir (Tatoglu, 2018a: 1). Panel veri ise her
iki veri gesidini birlikte dikkate almaktadir. Bu kapsamda kullanilan veri setine uygun analizin
gerceklestirilmesi amaciyla arastirma yontemi olarak panel veri analizi kullanilmistir. Panel veri
analizinde kullanicak modellerin segimi belli varsayimlarin test edilmesiyle belirlenmektedir. ilgili
varsayimlara ait aciklamalar ve elde edilen bulgular “Arastima Bulgular1” bélimiinde detayli sekilde
aciklanmistir.

4.4. Arastirmanin Kisitlari

GCalismanin sonuglari, galisma kapsaminda incelenen sirketler ve 2014-2019 (6 yillik) yillari
arasindaki donemi kapsamaktadir. Bu nedenle elde edilen sonuglarin bu cercevede
degerlendirilmesi gerekmektedir.

4.5. Arastirma Bulgulan

Calismanin amacina uygun olarak, éncelikle s6z konusu modellerdeki degiskenlere iliskin veriler
toplanmistir. Bagimh ve bagimsiz degiskenlere ait tanimlayici istatistikler asagida Tablo 4’de
gosterilmigtir.

Tablo 4: Tamimlayici istatistikler

N ORTALAMA MEDYAN STD.SAPMA MIN. DEG. MAX. DEG.

IRQ 216 0,472 0 0,5 0 1
7SS 216 0,478 0,44 0,135 0,272 0,857
EKO 216 0,61 0,597 0,134 0,333 0,972
CEV 216 0,457 0,419 0,167 0,25 0,838
S0S 216 0,467 0,453 0,124 0,266 0,849
Lo1 216 2,551 1,53 2,904 0,38 17,4
Ko1 216 7,294 5,77 9,307 -10,36 63,5
K02 216 14,318 10,575 22,841 -215,82 61,27
KO3 216 15,402 7,565 30,509 -28,37 250,41
K04 216 14,576 13,97 21,606 -93,53 78,06
BO1 216 25,913 17,41 38,876 -10,07 474,07
Fyo1 216 52,287 57,035 23,743 5,55 97,44
FYO2 216 50,856 49,515 19,294 8,69 93,39
FYO3 216 60,719 59,795 19,145 10,34 99,78
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Tablo 4 (Devami): Tanimlayici istatistikler

N ORTALAMA MEDYAN STD.SAPMA MIN. DEG. MAX. DEG.
FO1 216 0,821 0,7 0,73 0,02 4,87
FO2 216 92,904 6,745 857,55 0,06 12442,23
FO3 216 28,686 4,73 178,639 0,13 2557,89
LNSIZE 216 22,65 22,774 1,686 17,878 26,73

Tanimlayici istatistiklerde goruldigi Gzere, calismanin tiim degiskenleri 216 gozlem ve dengeli
bir panelden olusmaktadir. Ayrica, ¢alismada yer alan tim degiskenlere ait ortalama, medyan,
standart sapma, minimum ve maksimum degerlerde yukarida Tablo 4’de sunulmustur.

Galismada kurulan modellerin analiz edilme siirecinde panel veri analizi igin gerek duyulan bir
takim oOncil testlerin yapilmasi gerekmektedir. Bu oncul testlerden ilki, agiklayici degiskenler
arasindaki iliski diizeyinin tespit edilmesine yardimci olan korelasyon matrisidir. Calismanin
aciklayici degiskenleri arasindaki korelasyon diizeyini gosteren korelasyon matrisi Tablo 5’de
gosterilmistir.

Tablo 5: Korelasyon Matrisi

DEGISKENLER (1) (2) (3) (4 (5) (6 (7) (8 (9 (10) (11) (12) (13) VIF

(1) 101 1.000 3.15
(2) KO1 0.336 1.000 4.03
(3) KO2 0.259 0.360 1.000 1.75
(4) KO3 0.151 0.439 0.517 1.000 2.04
(5) KO4 0.156 0.754 0.241 0.289 1.000 2.70
(6) BO1 -0.028 0.121 -0.004 0.069 0.145 1.000 1.15
(7) FYo1 -0.735-0.410-0.227 -0.326 -0.232 0.087 1.000 3.49
(8) FYO2 0.368 -0.375-0.175 0.109 -0.299-0.124 0.188 1.000 1.71
(9) FY03 0.064 0.177 -0.041-0.144 0.162 -0.067 -0.117 -0.612 1.000 2.14
(10) FO1 -0.224 0.183 -0.141-0.245 0.182 -0.019 0.297 -0.142 0.311 1.000 1.60
(11) FO2 0.314 0.217 0.165 0.125 0.068 0.032 -0.161-0.114 0.023 -0.031 1.000 1.20
(12) FO3 -0.069-0.022 -0.034-0.049 0.053 -0.001 0.113 0.099 -0.092 0.081 -0.013 1.000 1.09

(13) LNSIZE -0.329-0.265 0.161 -0.042-0.048-0.121 0.430 0.217 -0.197-0.015-0.013-0.092 1.000 1.69
Ortalama VIF: 2.21

Tablo 5 incelendiginde, aciklayici degiskenler arasindaki iliskilerin dizeyi %80 (0.80)'nin
altindadir. Gujarati ve Porter (2009)’a gére, aciklayici degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti
sorunundan bahsedebilmek i¢cin %80'nin Uzerinde deger veya degerlerin olmasi gerekmektedir.
Ayrica, Tablo 5’teki VIF degerlerinden, ¢oklu dogrusalligin varyans sisirme faktori (VIF) testi
kullanilarak da test edilmesi sonucunda veri kiimesinin etkilenmedigi gortilmektedir. Bu sonuglar
analiz igin ¢cok yonlu dogrusallik probleminin s6z konusu olmadigini gdstermektedir.

Calismanin bes modeli icin de uygun tahmincilerin segilebilmesi icin birtakim testler yapilmistir.
Bu dogrultuda, “Eger yatay kesit boyut bliyik bir ana kitleden tesadiifi olarak secilmisse, tesadfi
etkileri; eger daha spesifik bir veri seti s6z konusu ise, sabit etkileri diisinmek mantikli
olabilmektedir (Tatoglu, 2018b: 79).” ifadesi g6z o6ninde bulundurularak, bu c¢alismanin
ornekleminin belli bir endekste yer alan sirketlerden olusmasi nedeniyle sabit etkili modellerin
tercih edilmesi uygun goriilmustir. Bu dogrultuda arastirma kapsaminda kullanilacak sabit etkili
modellerin (birim, zaman veya birim ve zaman etkili model) kullanilmasi gerekmektedir. Sabit
etkilerde birim, zaman veya birim ve zaman etkili modellerin belirlenmesi icin yapilan testlere iliskin
sonuglar Tablo 6’da ifade edilmistir.

Tablo 6: Sabit Etkiler Modelinde Birim ve Zaman Etkinin Sinanmasi

P. Veri Birim Etkisi Zaman Etkisi Uygun
Modeli Prob>F Sonug Prob>F Sonug Model
(1) 1.0000 Birim etki yoktur. 0.9831 Zaman etkiler anlamsizdir. KM

(2) 0.0000 Birim etki vardir. 0.0134 Zaman etkiler anlamlidir. CYSEM
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Tablo 6 (Devami): Sabit Etkiler Modelinde Birim ve Zaman Etkinin Sinanmasi

P. Veri Birim Etkisi Zaman Etkisi Uygun

Modeli Prob>F Sonug Prob>F Sonug Model

(3) 0.0000 Birim etki vardir. 0.0000 Zaman etkiler anlamhdir. CYSEM

(4) 0.0000 Birim etki vardir. 0.0894 Zaman etkiler anlamsizdir. TYSEM

(5) 0.0000 Birim etki vardir. 0.0202 Zaman etkiler anlamhdir. CYSEM
Ho: Birim etkiler sifira esittir. Ho: Zaman etkiler sifira esittir.

Not: Tek Yoénlii Sabit Etkiler Modeli (TYSEM), Cift Yonlii Sabit Etkiler Modeli (CYSEM), Klasik Model (KM)

Sabit etkiler modeli igin, birim ve zaman etkilerin sinanmasi sonucunda elde edilen olasilik
degerleri (Prob > F) Tablo 6’de gosterilmistir. Birim etki incelendiginde, Model (1) hari¢ tim
modellerde “Birim etkiler sifira esittir” seklinde kurulan HO hipotezi reddedilmistir (Prob > F
degerleri kritik deger 0.05’ten kigliktlir). Zaman etki sinandiginda ise, olasilik degeri 0.05’in altinda
olan modeller icin zaman etki anlamliyken, Gstiinde olan modeller icin zaman etki anlamsizdir. Bu
sonuglar isiginda Model (1) icin klasik model; Model (2), (3) ve (5) i¢in cift yonli sabit etkiler modeli
ve Model (4) i¢in tek yonli sabit etkiler modeli kullanilmalidir.

Arastirma modelleri i¢in uygun olan panel veri modelleri tespit edildikten sonra, klasik ve sabit
etki modelleri igin uygun olan direngli tahmincileri secebilmek amaciyla heteroskedasite,
otokorelasyonsuzluk ve birimler arasi korelasyonsuzluk varsayim testleri gergeklestirilmistir. S6z
konusu testlere iliskin sonuglar Tablo 7° de sunulmustur.

Tablo 7: Direngli Tahmincinin Belirlenmesi

Heteroskedasite Otokorelasyon B. A. Korelasyon
White Testi Durbin-Watson Testi Pesaran Testi

(1) Prob>chi2 = 0.0008 Durbin-Watson = 0.1295392 p-value = 0.258
Wald Testi Durbin-Watson Testi Pesaran Testi

) Prob>chi2 = 0.0000 Durbin-Watson = 0.86636328 p-value = 0.000

Baltagi-Wu LBI = 1.5596282

. Durbin-Watson = 0.94628658
(3) Prob>chi2 = 0.0000 Baltagi-Wu LBI = 1.5925699 p-value = 0.000

. Durbin-Watson = 0.88187784
(4) Prob>chi2 = 0.0000 Baltagi-Wu LBl = 1.5809934 p-value = 0.000

Durbin-Watson = 0.95456515

(5) Prob>chi2 = 0.0000 Baltagi-Wu LBl = 1.6042096 p-value = 0.000
Ho: Varyans birimlere gore Deger 2'den kiiglikse, otokorelasyon Ho: Birimler arasi
degismemektedir. var. korelasyon yoktur.

Tablo 7‘a gore, Panel Veri Modelleri igin elde edilen sonuglar su sekilde yorumlanmaktadir;

Model (1) icin White Testi, Model (2), (3), (4) ve (5) icin Wald Testi sonucunda, Ho hipotezi
reddedilmekte ve bdylece s6z konusu modellerin timi icin varyansin birimlere gore degistigi
anlasiimaktadir.

Durbin Watson ve Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in Durbin Watson ve Baltagi-Wu Yerel
En lyi Degismez testi sonuclarina gore, s6z konusu panel veri modellerinin tiimi igin Durbin-Watson
degerlerinin kritik deger 2’den kigilk oldugu ve modellerde birinci mertebeden otokorelasyonun
var oldugu anlasiimistir.

Pesaran testi sonucunda ise, Panel Veri Modeli (1) icin Ho hipotezi reddedilememekte ve
birimler arasi korelasyonun olmadigi sonucuna ulasilmaktayken, diger tim modeller i¢in Ho
hipotezi reddedilmis ve birimler arasi korelasyonun oldugu tespit edilmistir.
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Bu sonuglara gore, Model (1) icin Arellano, Froot ve Rogers tahmincisi, Model (2), (3), (4) ve (5)

icin ise Driscoll ve Kraay tahmincisinin kullanilmasi gerekmektedir.

Tablo 8: Direngli Tahmincilere Ait Sonuglar

(1) IRQ (2) TSS (3) EKO (4) CEV (5) SOS
Lo1 -0.0490 -0.00843"** -0.0109** 0.00367* -0.00552***
(0.0329) (0.00163) (0.00247) (0.00149) (0.00117)
Ko1 -0.00520 0.0000858 -0.000101 0.00172 0.000522
(0.00726) (0.000552) (0.000752) (0.00143) (0.000466)
K02 -0.000302 0.0000348 0.000475"* 0.000451* 0.000132
(0.00236) (0.000121) (0.000121) (0.000261) (0.000162)
ko3 -0.00343" 0.000135 0.000289 -0.000127 -0.0000519
(0.00177) (0.0000873) (0.000228) (0.0000931) (0.0000777)
ko4 0.00304 -0.000115 -0.000155 -0.000258 -0.000161
(0.00397) (0.000173) (0.000162) (0.000167) (0.000211)
BO1 -0.00415" -0.000211*** -0.000219 -0.000133 -0.000146***
(0.00234) (0.0000180) (0.000127) (0.0000939) (0.0000180)
Fyo1 0.00221 -0.000816™* -0.00142*** -0.0000803 -0.000272
(0.00543) (0.000260) (0.000531) (0.000442) (0.000194)
FYO2 -0.000780 0.000101 -0.000194" -0.0000818 0.000486"**
(0.00535) (0.0000891) (0.0000804) (0.000166) (0.0000848)
FYO3 -0.00438 -0.000285"** -0.000624*** 0.000696 -0.0000842
(0.00428) (0.0000776) (0.000215) (0.000441) (0.000123)
Fo1 -0.0632 0.0336™** 0.0360"** 0.0215 0.0162*
(0.0983) (0.0107) (0.00805) (0.0179) (0.00979)
FO2  0.0000282"* -0.00000329°  -0.00000369"*  0.000000726  -0.00000383"*
(0.0000142) (0.00000119)  (0.00000121)  (0.00000125)  (0.00000111)
FO3 -0.00314* 0.000158 -0.0000127 -0.000149 0.000138"
(0.00162) (0.000101) (0.000204) (0.0000746) (0.0000749)
LNSIZE 0.424 0.0395"** 0.0325 0.0360" 0.0252*
(0.434) (0.00721) (0.0412) (0.0145) (0.0112)
_cons 0.958 0.552"** 0.771*** 0.392*** 0.486™
(0.663) (0.0313) (0.0308) (0.0337) (0.0280)
N 180 180 180 180 180
ADJ. R? 0.2364 0.5826 0.6209 0.0855 0.5071
F 0.0007*** 0.0000"** 0.0000*** 0.0194** 0.0001***

Not: ***%1 6nem seviyesinde; **%5 Onem seviyesinde; *%10 Gnem seviyesinde anlamhhgi ifade
etmektedir. Regresyon tahmin sonucuna iliskin tablonun ilk satirinda katsayi degerleri, parantez igerisinde
ise standart hatalar verilmistir. Katsayi degerinin, standart hataya bolinmesi sonucunda |t| istatistik degeri
elde edilmektedir. t istatistik degeri igin kritik degerler ***%1 6nem seviyesi igin |t| = 2.576 olmali; **%5
6nem seviyesi icin 2.576 > |t| = 1.960 araliginda olmali;; ¥*%10 6nem seviyesi igin 1.960 > |t| > 1.645
araliginda olmalidir. Ornegin; Model (2) TSS, LO1 igin |-0.00843| / |0.00163|= 5.17. Buna gére |t| > 2.576
oldugu icin ***%1 6nem seviyesinde anlamhdir.
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Tablo 8’deki Regresyon sonuglarina gore; Model (1) igin, F Degeri (0.0007) %1 6nem seviyesinde
modelin anlamli oldugunu, R? degeri ise 0.2364 ile modeldeki bagimsiz degiskenlerin, bagimli
degisken lizerindeki degisimin yaklasik %24’Uni agiklayabildigini gostermektedir. KO3, BO1 ve FO3
ile IRQ arasinda %10 diizeyinde anlamli negatif bir iliski; FO2 ile IRQ arasinda ise %5 diizeyinde
anlamli pozitif bir iliski tespit edilmistir. Bu sonuglara gére, FO2 (Alacak Devir Hizi) ile IRQ (Finansal
Raporlama Benimseme) arasinda istenen tiirden bir iliski s6z konusudur. Tim bu agiklamalar
Isiginda, “H1: Finansal/mali yonden glglu gostergeleri (oranlari) olan sirketler daha fazla finansal
olmayan raporlar (IRQ) diizenlemektedirler.” hipotezi kabul edilmistir.

Model (2) icin, F Degeri (0.0000) %1 énem seviyesinde modelin anlamli oldugunu, R? degeri ise
0.5826 ile modeldeki bagimsiz degiskenlerin, bagimh degisken Uzerindeki degisimin yaklasik
%58’ini aciklayabildigini gostermektedir. Hem FO1 hem de LNSIZE ile TSS arasinda %1 diizeyinde
anlamli pozitif bir iliski belirlenmistir. Ayrica LO1, BO1, FYO1 ve FYO3 ile TSS arasinda %1, FO2 ile
TSS arasinda ise %10 diizeyinde anlamli negatif bir iliski tespit edilmistir. Bu sonuglara gore, FYO1
(Borg/Ozkaynak Orani), FYO3 (Kisa Vadeli Bor¢/Toplam Borg), FO1 (Aktif Devir Hizi) ve LNSIZE
(Isletme BuyUklugl) ile TSS (Finansal Olmayan Genel Bilgileri Raporlama Diizeyi) arasinda beklenen
turden iliskiler s6z konusudur. Tim bu agiklamalar isiginda, “H2: Finansal/mali yonden glicli
gostergeleri (oranlar) olan sirketlerin finansal olmayan bilgileri raporlama (TSS) dizeyi daha
yuksektir.” hipotezi kabul edilmistir.

Model (3) icin, F Degeri (0.0000) %1 énem seviyesinde modelin anlaml oldugunu, R? degeri ise
0.6209 ile modeldeki bagimsiz degiskenlerin, bagimh degisken Uzerindeki degisimin yaklasik
%62’sini aciklayabildigini gostermektedir. Hem KO2 hem de FO1 ile EKO arasinda %1 diizeyinde
anlaml pozitif bir iliski; LO1, FYO1, FYO2, FYO3 ve FO2 ile EKO arasinda sirasiyla %5, %1, %10, %1
ve %5 dizeyinde anlamli negatif bir iliski tespit edilmistir. Bu sonuglara gore, KO2 (Esas Faaliyet Kar
Marji), FYO1 (Borg/Ozkaynak Orani), FYO3 (Kisa Vadeli Borg/Toplam Borg) ve FO1 (Aktif Devir Hizi)
ile EKO (Finansal Olmayan Ekonomik Bilgileri Raporlama Diizeyi) arasinda beklenen tiirden iliskiler
s6z konusudur. Tim bu agiklamalar 1siginda, “H3: Finansal/mali yonden giicli gostergeleri
(oranlar)olan sirketlerin finansal olmayan ekonomik (EKO) bilgileri raporlama dlzeyi daha
yuksektir.” hipotezi kabul edilmistir.

Model (4) icin, F Degeri (0.0194) %10 énem seviyesinde modelin anlamli oldugunu, R? degeri
ise 0.0855 ile modeldeki bagimsiz degiskenlerin, bagiml degisken tzerindeki degisimin yaklasik
%9’unu aciklayabildigini gostermektedir. LO1, KO2, LNSIZE ile CEV arasinda sirasiyla %5, %10 ve
%10 dizeyinde anlamli pozitif bir iliski tespit edilmistir. Bu sonuglara gore, LO1 (Cari Oran), KO2
(Esas Faaliyet Kar Marji) ve LNSIZE (isletme Biyiikligi) ile CEV (Finansal Olmayan Cevresel Bilgileri
Raporlama Diizeyi) arasinda beklenen tirden iliskiler s6z konusudur. Tim bu agiklamalar 1518inda,
“H4: Finansal/mali yonden glgli gostergeleri (oranlari) olan sirketlerin finansal olmayan ¢evresel
(CEV) bilgileri raporlama diizeyi daha yuksektir.” hipotezi kabul edilmistir.

Model (5) i¢in, F Degeri (0.0001) %1 énem seviyesinde modelin anlamli oldugunu, R? degeri ise
0.5071 ile modeldeki bagimsiz degiskenlerin, bagimli degisken Uzerindeki degisimin yaklasik
%51’ini agiklayabildigini gostermektedir. FYO2, FO1, FO3 ve LNSIZE ile SOS arasinda sirasiyla %1,
%10, %10 ve %10 diizeyinde anlamli pozitif bir iliski; LO1, BO1 ve FO2 ile SOS arasinda sirasiyla %1,
%1 ve %5 diizeyinde anlamli negatif bir iliski tespit edilmistir. Bu sonuglara gore, FYO2 (Duran
Varliklar/Aktif), FO1 (Aktif Devir Hizi), FO3 (Stok Devir Hizi) ve LNSIZE (isletme Biyikligi) ile SOS
(Finansal Olmayan Sosyal Bilgileri Raporlama Duzeyi) arasinda beklenen tiirden iliskiler s6z
konusudur. Tum bu agiklamalar 1siginda, “H5: Finansal/mali yonden glicli gostergeleri (oranlari)
olan sirketlerin finansal olmayan sosyal (SOS) bilgileri raporlama diizeyi daha yiksektir.” hipotezi
kabul edilmistir.

Tim bu regresyon sonuglari ve yapilan agiklamalar isiginda ¢alisma bulgulari Tablo 9'da kisaca
ozetlenmistir.

International Journal of Economic and Administrative Studies



Finansal Olmayan Raporlama, Sirket Performansi 49

Tablo 9: Bulgularin Ozetlenmesi

Toplam Etki Sayisi

Oran Grubu Kod Agiklama Olumlu Olumsuz
LIKIDITE ORANI LO1 Cari Oran 1 3
KARLILIK ORANLARI KO1 Aktif Karlihk Orani 0 0
KO2 Esas Faaliyet Kar Marji 2 0
KO3 Net Kar Marji 0 1
K04 Ozsermaye Karlilig 0 0
BUYUME ORANI BO1 Aktif Biiyiime 0 3
FINANSAL YAPI ORANLARI FYOo1 Borg/Ozkaynak Orani 2 0
FYO2 Duran Varliklar/Aktifler 1 1
FYO3 Kisa Vadeli Borg/Toplam Borg 2 0
FAALIYET ORANLARI FO1 Aktif devir Hizi 3 0
FO2 Alacak Devir Hizi 1 3
FO3 Stok Devir Hizi 1 1
KONTROL DEGISKENi SIZE isletme Biiyiikliigii 3 0

Not: Sirketler icin olumlu olan finansal oranlardan, finansal olmayan raporlama lizerinde biiyiik 6lciide olumlu
etki doguranlar kalin, biiyiik él¢iide olumsuz etki doguranlar ise italik olarak ifade edilmistir.

5. Sonug

Paydaslarini diizenli olarak bilgilendirerek glicli bir iletisim saglayan sirketlerin, vizyon ve
misyonlarini gerceklestirme yolunda daha basarili olacaklari distnilmektedir. Kiresellesen
diinyada paydaslariyla etkilesimi iyi olmayan isletmelerin hedeflerine ve amaclarini
gerceklestirebilmeleri ¢ok zor ve dahasi, neredeyse imkansizdir. Bu dogrultuda, glinlimiizde
isletmeler dolayli ve dolaysiz olarak etkiledigi ve etkilendigi paydaslarini faaliyetleriyle ilgili olarak
dizenli periyotlarda bilgilendirmek durumundadirlar. Bu amagla gegmiste ilk olarak finansal
tablolarini sunmaya baslayan isletmeler giinimiizde finansal olmayan konularda da agiklama(lar)
yapabilmek icin yeni raporlama ¢ergevelerini benimsemeye baslamislardir. Gliniimiizde bu konuda
finansal bilgilerle birlikte finansal olmayan bilgilerinde sunulabildigi Faaliyet Raporlari ve ¢ok daha
detayli finansal olmayan bilgilerin sunuldugu Sirdurilebilirlik ve Entegre Raporlama cerceveleri
ortaya ¢ikmistir. Bu ¢alismada, 2014-2019 yillari arasinda (6 yillik donem) BIST 50’de listelenen
sirketlerin finansal ydnden gigli olmalariyla, finansal olmayan bilgileri iceren raporlama
standartlarini benimsemeleri ve daha fazla finansal olmayan bilgi agiklamalari arasinda bir iligki
olup olmadig arastirilmaya c¢alisiimistir. Bu amagla, sirketlerin faaliyet, strdirilebilirlik ve/veya
entegre raporlari incelenerek finansal olmayan bilgi aciklama dizeyleri ve literatlirde yayginca
kabul goren finansal oranlari hesaplanarak panel regresyon analizi yapilmistir. Analiz sonucunda
elde edilen bulgular ise; 2014-2019 vyillari arasinda Model 1 icin “Alacak Devir Hizi"ndaki olumlu
durumlarin “Finansal Raporlama Benimseme” iizerinde olumlu; Model 2 i¢cin “Borg/Ozkaynak
Orani”, “Kisa Vadeli Borg/Toplam Borg”, “Aktif Devir Hizi” ve “isletme Biiyiikliigiindeki olumlu
durumlarin “Finansal Olmayan Genel Bilgileri Raporlama Diizeyi” lzerinde olumlu; Model 3 igin
“Esas Faaliyet Kar Marji”, “Bor¢/Ozkaynak Orani”, “Kisa Vadeli Borg/Toplam Bor¢” ve “Aktif Devir
Hizi”ndaki olumlu durumlarin “Finansal Olmayan Ekonomik Bilgileri Raporlama Diizeyi” (izerinde
olumlu; Model 4 icin “Cari Oran”, “Esas Faaliyet Kar Marji” ve “isletme Biiyiikliigii” ndaki olumlu
durumlarin “Finansal Olmayan Cevresel Bilgileri Raporlama Diizeyi” lizerinde olumlu; ve Model 5
icin “Duran Varliklar/Aktif”, “Aktif Devir Hizi”, “Stok Devir Hiz1” ve “isletme Biiyiikligi”ndeki olumlu
durumlarin “Finansal Olmayan Sosyal Bilgileri Raporlama Diizeyi” lizerinde olumlu bir etki yarattig
tespit edilmistir. Bu sonuglar ¢alismanin tim hipotezlerinin kabul edildigini, finansal yonden
gelismis olan isletmelerin entegre raporlama yapma, entegre raporlama diizeyi ve strdurilebilirlik
gostergeleri (TSS, EKO, CEV ve SOS) baglaminda daha fazla finansal olmayan agiklama yaptiklarini
gostermektedir. Ancak, ¢alismanin sonuglari bazi finansal géstergelerde iyi olmayan isletmelerin
daha fazla finansal olmayan agiklama yaptigini da géstermistir. Bu konuyla ilgili olarak isletmelerin
daha fazla finansal olmayan bilgi aciklayarak finansal durumlarini diizeltmeyi hedefledikleri
dusinilebilir.

Uluslararast iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi



50 UITID-1JEAS, 2022 (37):35-54 ISSN 1307-9832

Calisma sonuglarina gore, finansal olmayan raporlamayi biyik 6lglide “Esas Faaliyet Kar Mar;ji”,
“Borg/Ozkaynak Orani”, “Kisa Vadeli Borg/Toplam Borg”, “Aktif devir Hizi” ve “isletme Biiykligi”
olumlu; “Cari Oran”, “Net Kar Marji”, “Aktif Buyiime” ve “Alacak Devir Hizi”"nin olumsuz etkiledigi
gorilmustir.

Ayrica, bu galismanin konusuyla benzerlik gosteren, finansal gelismislik - finansal olmayan
raporlama iliskisini arastiran diger c¢alismalarin sonuglarinda ise, Hurghis (2015) entegre
raporlamayla aktif karlilik arasinda herhangi bir iliski tespit edememis, Yildirrm vd., (2018) ise
finansal olarak aktif karlilik ve 6zsermaye karliligi ile finansal olmayan agiklama arasinda herhangi
bir iliski olmadigini ve daha biylk sirketlerin daha fazla finansal olmayan aciklama yaptiklarini
tespit etmistir. Bu iki ¢alismada elde edilen sonuglar degerlendirildiginde bazi finansal géstergeleri
gelismis olan sirketlerin daha fazla finansal olmayan agiklama yaptiklarini ancak aktif karlilik ve
o0zsermaye karliigi ile finansal olmayan acgiklamalar agisindan herhangi bir iliskinin tespit
edilemedigi gérilmektedir (Bu ¢alismada da bu iki oran icin herhangi bir iliski tespit edilememistir).
Son olarak ise, Yiksel (2018) konuyla ilgili benzer calismasinda aktif devir hiziyla pozitif bir iliski
tespit etmis, ulastigl sonug bu ¢alismanin sonucuyla da tutarlidir. S6z konusu her (g ¢alisma ile bu
calismanin sonuglari értiismektedir. Ozetle, finansal ydnden iyi olan gdstergelere sahip isletmelerin
kot gostergelere gore (olumlu/olumsuz iliski tespit edilen finansal gostergeler dustinildiigiinde)
¢ok daha fazla finansal olmayan bilgi agiklama egilimlerinde olduklari séylenebilir.

Finansal olmayan raporlamanin Ulkemizde vyeni sayilabilecek bir mazisi oldugu
dusindldagiinde, ilgili raporlara iliskin verilerin temin edilmesinde zorluklar yasanmaktadir. Bu
nedenle, bundan sonraki calismalar, farkh Glkelerden sirketleri icerecek ve kiyaslayacak sekilde
finansal olmayan bilgi aciklama dizeyiyle finansal performans arasindaki iliskinin arastirilmasina
yonelik gerceklestirilebilir.
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JOURNEY TO NON-FINANCIAL REPORTING AND
EVALUATION OF THE IMPACT OF COMPANY PERFORMANCE ON
NON-FINANCIAL REPORTING: A RESEARCH ON BIST 50 COMPANIES

Extended Abstract

Aim: In the current literature, there are many studies investigating the effects of social
responsibility, sustainability and integrated reporting on financial performance. In the vast majority
of these studies, it has been determined that these reports have a positive effect on financial
performance. However, there is an element that is overlooked in these studies. In fact, it should not
be forgotten that companies that are developed or financially strong are more likely to make such
non-financial reporting or social responsibility disclosures. Because financially strong companies
are more likely to turn to such reports/disclosures in order to have less risk of encountering financial
difficulties and to target a more transparent management policy. Considering that small companies
may face more financial difficulties, it can be expected that they are less likely to turn to such
reports/disclosures. Therefore, in relation to this study, it is important to investigate whether
financially strong companies adopt such approaches more, and it is thought that it will fill the
existing gap in the literature.

In the light of these explanations, this study aims to investigate whether there is a relationship
between the financial/financial strength of companies listed in BIST 50, their adoption of reporting
standards that include non-financial information and more non-financial information disclosures.

Method(s): In accordance with the purpose of the study, some hypotheses were determined and
they are expressed below.

H1: Companies with strong financial/financial indicators (ratios) issue more non-financial
reports (IRQ).

H2: Companies with strong financial/financial indicators (ratio) have a higher non-financial
information reporting (TSS) level.

H3: Companies with strong financial/financial indicators (rates) have a higher reporting level of
non-financial economic (ECO) information.

H4: Companies with strong financial/financial indicators (rates) have a higher reporting level of
non-financial environmental (CEV) information.

H5: Companies with strong financial/financial indicators (ratio) have a higher reporting level of
non-financial social (SOS) information.

In order to test the accuracy of the above hypotheses, the “Sustainability Reports”, “Annual
Reports”, “Financial Statements (Balance Sheet, Income Statement, Cash Flow Statements etc.)”
and “Integrated Reports” of the companies in Table 2 for 6 years (2014-2019) In the light of the
information obtained from the reports, some scores (TSS, ECO, CEV and SOS) and rates were
calculated. In order to determine the level of information disclosure, non-financial information
disclosure scores were calculated by examining the integrated reports, sustainability reports and
annual reports made by the companies. In the calculation of the scores, based on 98 standards in
the GRI G4 guide; (i) 0.25 if the company has not made any disclosures regarding the relevant
standard in the relevant year; (ii) 0.50 if it gives brief information about the standard; (iii) 0.75 if
detailed but numerical data are not mentioned, and (iv) 1.00 if the quantitative and qualitative
data about the standard in question are expressed in detail, and the total value obtained is divided
by 98. Then, the non-financial reporting adoption variable IRQ was established and 1; The IRQ
dummy variable was created by giving a value of 0 to companies that do not make sustainability
or integrated reporting. The companies that make up the sample of the study with the IRQ dummy
variable are divided into two as sustainability or integrated reporting or financial reporting only.
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Thus, in the study, companies could be subject to a dual classification as those that disclose non-
financial information and those that do not. With such a classification, it will be possible to measure
whether there is a relationship between the financial status of companies and whether they prepare
non-financial reports and the level of non-financial information disclosure.

In the light of all these explanations, in this study, panel regression analysis (Stata 15.0 package
program was used for analysis) was conducted based on the proposition that financially strong
companies adopt reporting standards that include non-financial information and also disclose more
non-financial information.

Findings: Considering the expected relationships in Table — 3; A desired relationship between FO2
(Receivables Turnover) and IRQ (Financial Reporting Adoption), Relationships of the expected type
between FYO1 (Debt/Equity Ratio), FYO3 (Short Term Debt/Total Debt), FO1 (Asset Turnover Rate)
and LNSIZE (Business Size) and TSS (Non-Financial General Information Reporting Level),
Relationships of the expected type between CO2 (Main Operating Profit Margin), FYO1
(Debt/Equity Ratio), FYO3 (Short-Term Debt/Total Debt) and FO1 (Asset Turnover Rate) and ECO
(Non-Financial Economic Information Reporting Level), Relationships of the kind expected between
LO1 (Current Ratio), KO2 (Key Operating Profit Margin) and LNSIZE (Business Size) and CEV (Level
of Reporting Non-Financial Environmental Information), There are expected relationships between
FYO2 (Assets/Assets), FO1 (Asset Turnover Rate), FO3 (Inventory Turnover Rate) and LNSIZE
(Business Size) and SOS (Non-Financial Social Information Reporting Level).

Conclusion: As a result of the Panel Regression Analysis, it has been determined that the variables
of "Main Operating Profit Margin", "Debt Equity Ratio", "Short Term Debt/Total Debt", "Asset
Turnover Rate" and "Business Size" have a positive effect on non-financial reporting. In addition, it
was concluded that "Current Ratio", "Net Profit Margin", "Asset Growth" and "Receivables
Turnover Ratio" negatively affected non-financial reporting.
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