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oz

Bu ¢alismanin amaci, ¢imento sirketlerinin kurumsal sosyal sorumluluk faaliyet
raporlamalarinin karliliklarimi etkileyip etkilemedigini incelemektir. amagla 2006-2019
tarihleri arasinda Borsa Istanbul’da islem goren on bir ¢cimento sirketinden toplanan veriler
kullanilmigtir. Kurumsal sosyal sorumluluk faaliyeti sayilarinin Aktif Karliligi (ROA),
Ozkaynak Karliligi (ROE) ve Pay Basina Kazang (PBK) iizerine etkisini tespit edebilmek
icin panel veri analizi uygulanmustir.

Analiz sonucunda KSS'nin ROE f{izerine pozitif etkide bulundugu ancak ROA ve
PBK iizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadig tespit edilmistir.
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THE EFFECT OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY
REPORTING ON PROFITABILITY OF CEMENT COMPANIES
TRADING IN BIST

ABSTRACT

The purpose of this study is to examine whether the corporate social responsibility
activity reports of cement companies affect their profitability. For this purpose, data of eleven
cement companies traded in Borsa Istanbul between 2006 and 2019 were used. Panel data
analysis was applied to determine the effect of the number of corporate social responsibility
activities on Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE) and Earnings Per Share
(PBK).

As a result of the analysis, it was determined that CSR has a positive effect on ROE,
but ROA and PBK do not have a significant effect.

Keywords: Social Responsbility, Profitability, Panel Data Analysis
JEL Codes: G30, G32, C23
1. GIRIS

Son yillarda insanoglunun c¢evreye vermis oldugu zararin etkileri
iklim degisikligi, karbon ayak izindeki artig, su ayak izindeki artig, kuraklik
ve su sikintis1 gibi olaylarla belirgin hale gelmistir.

Veriler, Diinyadaki karbon emisyonlarinin ylizde besinin ¢imento
iiretiminden kaynaklandigimi gostermektedir. (Giirsel ve Meral, 2012, s.1).
Son 15 yilda gergeklesen teknolojik ilerlemeler, atik yakma sistemlerinin
kullanilir hale gelmesi, yenilenebilir enerji yatirnmlarinin artirilmasi ve katkili
¢imento kullaniminin yayginlagmasi ile karbon emisyonlar1 seviyesindeki
tyilesmenin %10 diizeyinde oldugu sdylenmektedir (Alp vd. 2017, s. 43). Bu
durum gereken Onlemler alindiginda etkilerin azaltilabildigini acik¢a
gOstermektedir.

Dolayisiyla hem bireylerin, hem isletmelerin faaliyetlerini yasama

zarar vermeden ya da zararh etkileri asgari diizeye indirerek yiiritmeleri
gerekmektedir.

2. KURUMSAL SOSYAL SORUMLUK KAVRAMI e
RAPORLAMASI

2.1. Kurumsal Sosyal Sorumluluk Kavram

Isletmeler temel amaci siirdiiriilebilirligini saglamaktadir. Bu da kar
elde etmek aymi zamanda da toplum refahini artirmakla gergeklesebilir
(Kelgdkmen Ilic, 2010, s. 304). Tarihsel siiregte isletmelerin yasam egrilerine
bakildiginda yasa ve yonetmeliklere bagli kalarak faaliyet gbstermenin yeterli
oldugu goriilmektedir. Ancak son yirmi yilda ¢evre ve topluma dair biling
gittikce artmaktadir (Blowfield ve Murray, 2008, s.3). Bu durum Kurumsal
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Sosyal Sorumluluk (KSS) kavramiyla agiklanmaktadir. Kurumsal sosyal
sorumluk (KSS), ‘kurumsal sorumluluk’, ‘kurumsal hesap verilebilirlik’,
kurumsal ahlak’, ‘kurumsal vatandaslhik’ gibi isimlerle de ifade edilmektedir
(Ersoz, 2007, s. 21).

Kurumsal sosyal sorumluluk kavrami (KSS), Diinya Isveren Orgiitii
(IOE) tarafindan “Is faaliyetlerinin énemli bir yonii ve sirketin faaliyet
gosterdigi cesitli pazarlarda paydaslarina karsi olan sorumlulugu” olarak
tanimlanmaktadir (Hopkins, 2007, s. 27).

Birlegsmis Milletlerin Kurumsal Sosyal Sorumluluk tanimi ise;
“Sirketler yalnizca miisterileri, tedarikgileri ve ¢alisanlar ile ilgili degil, ayni
zamanda sirket faaliyetlerini yiiriittiigli toplum igindeki diger gruplarin
ihtiyaclari, amaclar1 ve degerleri ile ilgilidir” seklindedir (Blowfield ve
Murray, 2008, s.4).

2.2. Kurumsal Sosyal Sorumluluk Kavramimin Tarihsel Gelisimi

Sosyal Sorumluluk kavraminin tarihin her aninda karsilasilan bir
kavram ve uygulama oldugu goriilmektedir. Tarih boyunca tiim inanislar,
dinler ve biiylik uygarliklar incelendiginde “ticari faaliyetleri diizenleyen
birincil faktorln ahlak, ikincil faktoriinse toplumsal adet, gelenek-goérenek,
kural ve yasalar” oldugu gorilmektedir (Ozgener, 2004, s. 163). Sosyal
sorumluluk bilinci, 1950’lerden 6nce din, kiiltiirel yapilar ve geleneklerin
ekseninde olugsmus ve isletme acisindan bakildiginda ise yalnizca isletme
sahiplerinin sorumlulugu olarak algilanmistir (Ozgener, 2004, s. 164; Ozalp
vd., 2008, s. 72). 1980’lere gelindiginde ‘kalite’, doksanlara gelindiginde
‘hiz’, iki binli yillardan itibaren ise ‘Kurumsal Sosyal Sorumluluk’ énemli
gug haline gelmistir (Bigake1, 2000, 5.48).

Kavram ilk olarak 1953’te H. Bowen’m “Isadamlarimin Sosyal
Sorumluluklarr” (Social Responsibilities of the Businessman) adli kitabinda
yer almistir. Bowen isadamlarinin, toplumun deger ve amaglariyla ortiisen
sosyal sorumluluk faaliyetleri ile ilgilenmeleri gerektigini savunmustur
(Aktan ve Bort, 2007, s. 12). KSS kavrami, 1992 yilinda Rio de Janerio’ da
yapilan Birlesmis Milletler Cevre ve Kalkinma Konferansi ile belirgin bir
yap1 kazanmaya baslamistir (Ayhan, 2009, s. 175). Bu gelismelerle birlikte
sirketlerin KSS’ ye dnem vermelerinin, tiimiiyle goniilli bir sekilde oldugu
sOylenemez. Cogu sirket, gecmiste kendilerine ait bir sorumluluk olarak
gormedikleri bazi1 faaliyetlerde beklenmedik toplumsal tepkilerle
karsilastiktan sonra bu kavram iizerine yogunlasmistir (Ulu, 2007, s. 33). Bu
gelismeler sonucunda 2000 yilinda bir¢ok 6nde gelen isletmenin imza attig1
Kiiresel Ilkeler Sézlesmesi ile KSS kavram olmaktan 6te kendisi bizatihi bir
kurum olarak varlik kazanmistir (Ayhan, 2009, s. 175).

Tiirkiye’de Sermaye Piyasalar1 Kurulu (SPK), OECD, genel kabul
gormiis diizenlemeler, kamu ve 6zel sektoriin, sivil toplum kuruluslarinin ve
akademisyenlerin goriislerinden yapilan ¢ikarimlarla Temmuz 2003’te
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Kurumsal Yonetim Ilkelerini yayinlamistir (Altan, 2007, s. 21). Kurumsal
Yonetim Ilkeleri, isletmelerin daha etkin ve seffaf bir yonetim ve raporlama
anlayis1 benimsemesini hedefleyen ilkeler biitiintidiir (Basar ve Basar, 2006:
219). 2005 yilinda bu ilkelerin anonim sirketler tarafindan yayinlanmasi
zorunlu hale gelmistir. Tiirkiye’de KSS ile ilgili yapilan en kapsamli ¢alisma
Avrupa Komisyonu ve Birlesmis Milletler Kalkinma Programi destegi ile
Mart 2008 hazirlanmis olan Tiirkiye KSS Degerlendirme Raporudur (Ayhan,
2009, s. 175). Devam eden calismalar neticesinde 2014 yilinda BIST
Siirdiiriilebilirlik Endeksi olusturulmus ve 2015 yilinda 15 sirket ile
baglamistir.  Halihazirda  endekste 56  sirket yer  almaktadir
(https://borsaistanbul.com/tr/sayfa/165/bist-surdurulebilirlik-endeksi).

2.3. Kurumsal Sosyal Sorumlulugun Temel Ilkeleri

Kurumsal sosyal sorumluluk, topluma, yatirimcilara kisacasi tiim
paydaslara bilgi vermeyi esas almaktadir. Isletmeler kurumsal sosyal
sorumluluk faaliyetlerini agiklamali, faaliyetlerin igerigi ve gelisimi hakkinda
bilgi vermelidirler. Ciinkii isletmelerin siirdiiriilebilirliklerini saglamalar1 ne
kadar seffaf olduklarina, yaptiklar1 faaliyetlerle ilgili hesapverebilme
yeteneklerine ve paydaslar tarafindan anlasilabilmelerine baghdir.

Bu yiizden genel olarak kurumsal sosyal sorumlulugun temel ilkeleri:

o Seffaflik
e Hesapverebilirlik
e Surddrdlebilirlik seklinde siralanabilir.

2.3.1. Seffafhk

Seffaflik, yapilan faaliyetlerin ve islemlerin neden yapilmis oldugu
hakkinda ag¢ik¢a kamuoyuna bilgi verme yaklagimidir (Argiiden, 2007, s. 43).
Seffaflik, raporlarda faaliyetler hakkinda gizli bir seyin kalmamasi anlamina
gelmektedir (Aras, 2007). Ancak isletmeler cogunlukla ‘mevzuatin
gerektirdigi kadar’ seffaflik egilimi gosterirler (Baraz, 2011, s. 86). Seffaflik,
isletmelerin faaliyetlerinin dis ¢evresine etkisini 6lgmek ve paydaslarla bilgi
transferi saglanmasi agisindan 6nemlidir (Karacaer ve Bozkurt, 2010, s. 46).

2.3.2. Hesapverilebilirlik

Hesapverebilirlik, isletmelerin yapilacak sorugturma ve denetlemelere
acik olmalari, kendi ¢ikarlarinin yani sira paydaslarinin diger bir ifadeyle tiim
toplumun ¢ikarlarin1 gozeterek hareket ettikleri yoniinde diizenli hesap
vermeleri anlamina gelmektedir. Diizenli hesap vermis olmasi isletmeye daha
fazla giiven duyulmasini saglayacaktir (Argtiden, 2008, s. 42).
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Sirketler sadece finansal bilgileriyle degil, yaptiklar1 tiim ekonomik,
sosyal ve cevre faaliyetleri hakkinda hesap vererek paydaslarin beklentilerini
karsilamak zorundadirlar (Tokgdz ve Once, 2009, s. 258).

2.3.3. Surddrulebilirlik

Stirdiiriilebilirlik, su anki yasami ve ilerideki kusaklarin yararlarini
gozeterek dogal kaynaklar1 savurganlik yapmadan ve olas1 zararlar
minimuma indirmeye ¢alisarak ekonomik ilerlemenin saglanmasini amaglar
(Bozlagan, 2010, s. 1012). Ozetle, ‘yeniden uretilebilenden daha fazla
kaynagin kullanilmamasint’ ifade etmektedir (Tokgdz ve Once, 2009, s. 251).

Isletmeler acisindan siirdiiriilebilirlik ise, uzun vadede gercekten
refah yaratilip yaratilmadigi, c¢evreye zarar verilip verilmediginin tespit
edilmesi gibi irdeleyeci bir bakis agisiyla faaliyetlerde bulunulmasidir
(Alpaslan ve Kalkan, 2007, s. 28). Siirdiiriilebilirlik hangi kaynaklarin isletme
tarafindan ne kadar tiiketildigi ve buna karsin s6z konusu kaynaklarin ne
kadarinin yenilenebilir oldugudur (Aras, 2007; Tokgdz ve Once, 2009, s.
251).

2.4. Kurumsal Sosyal Sorumluluk Raporlamasinin Kapsami

Sosyal sorumluluk raporlamasinin amaci daha ¢ok paydasa bilgi
vermektir (Belal, 2008, s.2). Sosyal sorumluluk raporlamasi, aslinda
ekonomik faaliyetlerin, sosyal hayata ve ¢evreye olan etkileri hakkinda tiim
cikar gruplari ve topluma agiklama yapilmasidir (Kagnicioglu, 2007, s. 128).
Sosyal sorumluluk raporunun boliimleri genellikle asagidaki basliklardan
olusmaktadir:

Kapak Sayfasi

Yonetim Kurulu Bagkani’nin Mesaji
Raporun Tanitimi

Ekonomik Veriler

Kurumsal Y&netim ilkelerine Uyum Beyani
Raporun Dogrulanmasi (Denetim Raporu)

Bu raporlama sekli uluslararasi1 diizeyde faaliyet gosteren birgok
isletme tarafindan kullanilmaktadir. Bu format OECD tarafindan olusturulan
(GRI-Global Reporting Inivitate) rehber niteligindeki raporlarda tavsiye
edilen raporlama seklidir (Adams ve Frost, 2004, s. 99).

Isletmeler acisindan ise sosyal sorumluluk raporlari, isletmelerin esas
faaliyetleri disindaki faaliyetlerin performanslarinin 6lg¢lilmesi agisindan
onem arz etmektedir. Ciinkii isletmeler bu Olglimlerle toplum ve cevre
konusunda odaklanmalar1 gereken hususlar1 analiz edebileceklerdir
(Boysen,1997, s. 1).
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Tiirkiye’de 2005 yilinda anonim sirketlere yillik faaliyet raporlar
icerisinde Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Beyan1 yayinlanmasi zorunlu
hale getirilmistir. KSS faaliyetleri bu beyan igerisinde yer almaktadir.
Raporlamanin OECD tarafindan getirilen bazi kriterlere gore yapilmasi
gerektigi belirlenmis ve her yil yayinlanan rehber (GRI) ile raporlamanin
sekillenmesini saglayacak bir bilgilendirme sistemi kurulmustur. Isletmeler
raporlarini bu rehber ¢ergevesinde sekillendirmektedir.

KSS raporlamalar1 incelendiginde, KSS faaliyetlerinin neler olduguna
deginilmekte, bu faaliyetlere iliskin gorsellere yer verilmektedir. Yalnizca
bagis ve yardim faaliyetlerine iliskin finansal agiklama yapilmaktadir. KSS
ile ilgili olumsuz haber ya da beyanlara iligkin agiklamalar ise isletmenin
miidahil oldugu dava olup olmadiginin ifade edilmesi seklindedir.

3. KURUMSAL SOSYAL SORUMLULUK VE FINANSAL
PERFORMANS ARASINDAKI ILiSKiYI TESPIT ETMEYE
YONELIK YAPILAN CALISMALAR

Kurumsal sosyal sorumluluk ve finansal performans iliskisi pek ¢ok
calismaya konu edilmistir. Bu ¢alismalarin bir cogu ampirik ¢alismalardir. Bu
baslik altinda daha Once yapilmis c¢alismalara iliskin genel bir gerceve
cizilmesi agisindan ulagilmis ¢aligmalarin bulgularina deginilecektir.

1985-2020 yillar1 arasinda yaymlanmis ¢alismalara yer verilmistir.
Kurumsal sosyal sorumluk ve finansal performans arasindaki iligkiyle ilgili
baz1 ¢alismalarda pozitif etki, bazi calismalarda negatif etki saptanmus,
bazilarinda ise belirgin bir iliski saptanamamastir.

Aupperle ve digerleri (1985), KSS ve karlilik arasindaki iliskiyi bir
yildan bes yila kadar olan siireyle arastirmiglardir. Karlilhik ve sosyal
sorumluluk arasinda anlamli bir iliski saptamamuslardir. Sosyal sorumluluk
faaliyetlerinin yonetimin sorumlulugu olarak gorildiigli o tarihlerde
(Ozgener, 2004, s. 164) sosyal sorumlulugun karlilik ile iliskilendirilerek
yatirimeciya katkisinin ne oldugu {izerinden bir degerlendirme yapildig:
gorulmektedir.

McGuire ve digerleri (1988) caligmalarinda 1983-1985 yillart
arasinda 98 isletmenin ROA, borsa getirileri ile sosyal performans
degiskenleri (toplu sozlesmeli personel orani, kadin ¢alisan sayisindaki artis,
yatirim harcamalarindaki artis) arasindaki iliskiyi saptanmaya ¢alisilmistir.
Sosyal sorumluluk faaliyetleri ile ROA ve borsa getirileri arasinda pozitif
yonde iligki tespit edilmistir. Calismada sosyal performans gostergeleri olarak
insan kaynaklarma iligkin rakamlar ve yatirnm harcamalar1 degiskenleri
kullanilmistir. Topluma ve gevreye iliskin gostergeler géz ardi edilmektedir.
Bu durum o déonemde KSS kavramina bakis agisini yansitan bir durumdur
(Bigakei, 2000, s.48).

Pava ve Krausz (1996), KSS ve finansal performans arasindaki iliski
hakkinda yapilan 1992-1996 yillarinda yayinlanan 21 ¢alismay1
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incelemislerdir. 12 ¢alismada pozitif iliski goriildiigii, sekiz ¢aligmada belirli
bir iliski saptanmadigi, yalnizca birinde negatif iliski bulundugunu tespit
etmiglerdir. Bu arastirmalar 15181inda KSS ve finansal performans arasinda
nasil bir iligki oldugu net sekilde ifade edilemedigi tespit edilmistir.

Waddock ve Graves (1997), sosyal performans ile finansal
performans arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Hem sosyal performansin
finansal performansin artmasina yol actigi, hem de daha iyi finansal
performansa sahip olmanin sosyal performansi arttirdigini tespit etmislerdir.

Margolis and Walsh (2003), 127 caligmanin yarisindan ¢ogunda
kurumsal sosyal sorumluluk ve finansal performans arasinda pozitif bir iligki
oldugunu, 7 ¢alismada negatif bir iligski gozlendigi, geriye kalan ¢aligmalarda
ise belirgin bir sonug elde edilemedigi goriilmiistiir. Bu ¢alismalarin bircogu
yalnizca muhasebe kayitlar1 ve sektor Olgiitlerini baz alan g¢aligmalardir.
Incelenen calismalarda kurumsal sosyal sorumlulugun ifade ettigi cevreye ve
topluma katkinin géz ardi edildigi ifade edilebilir.

Nelling ve Webb (2009), ROA, pay senedi getirisi ile kurumsal sosyal
sorumluluk faaliyetleri arasindaki iligkiyi incelemislerdir. ROA ve KSS
arasinda pozitif bir iligki oldugu tespit edilmistir. Pay senedi getirileri ile
anlamli bir iliski tespit edilememistir.

Mulyadi ve Anwar (2012), Endonezya’da faaliyet gosteren 30 firma
lizerine bir arastirma yapmislardir. KSS raporlart ile firma degeri ve karlilik
(PBK, ROA, ROE) arasinda anlamli bir iliski olmadig1 tespit edilmistir.

Mahbuba ve Farzana (2013), Banglades’te faaliyet gosteren bir
bankanin 2002-2011 yili KSS harcamalar1 ve karliliklarina iliskin analiz
yapmislardir. KSS faaliyetlerinin karliliga hem kisa donemde hem uzun
donemde pozitif bir etkisi oldugunu belirtmislerdir.

Awan ve Akhtar (2014), Pakistan Giibre ve Cimento Sirketlerinin
yoneticilerine uygulanan anket ile marka imaj1 ve itibarinin artmasinda KSS
uygulamalarinin etkisini belirlemeye ¢alismiglardir. Analiz sonucunda hem
yerel hem de kiiresel Olgekte miisterilere ulasma konusunda KSS
faaliyetlerinin 6nemi ortaya konulmustur. Yazarlar Pakistan’da yiiriitiilen
KSS faaliyetlerinin yeterli olmadigini belirtmislerdir. Calismada 6rneklem
olarak yoneticilerin se¢ilmis olmasi yalnizca uygulanan politikalarin ya da
stratejilerin ayrintisina dair bilgi vermektedir.

Riantani ve Nurzamzam (2015), Endonezya borsast tiitiin sektoriinde
faaliyet gosteren sirketlerin 2007-2011 donemi verileri {izerine bir aragtirma
yapmiglardir. Calismada finansal performans gostergelerinin (firma
bliytikligl, finansal kaldirag ve karlilik) KSS beyanina etkisi incelenmistir.
Finansal gostergelerin KSS beyanma onemli bir etkisi olmadigi tespit
edilmistir.

Mai (2017) Endonezya Borsasi Jakarta Islami Endeksinde islem goren
sirketlerin 2007-2013 yillar1 arasindaki verileri {izerine bir arastirma
yapmustir. Analiz sonucunda KSS’nin yatirim getirisini pozitif etkiledigi bu
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etkinin de ROE ve firma degerini pozitif etkiledigini belirtmistir. Caligma
bulgularina gore KSS’nin yatirimda olusturdugu pozitif etkinin iliskili
kalemlerde de domino etkisi olusturdugu sdylenebilir.

Magbool ve Zammer (2018), caligmalarinda Hindistan borsasinda
islem goren 28 ticari bankanin 2007-2016 verileri iizerine bir arastirma
yapmislardir. Analiz sonucunda KSS raporlamalarinin finansal performansi
pozitif etkiledigini tespit etmislerdir.

Cho, Chung ve Young (2019) Kore borsasinda islem goéren 191
sirketin 2015 y1l1 verileri lizerine yaptiklari arastirmada KSS performansi ile
finansal performans gostergeleri arasinda pozitif bir iliski oldugunu tespit
etmislerdir.

Jahmane ve Gaies, (2020), 2002- 2017 doneminde 40 sirketin sosyal
sorumluluk performansinin finansal performansina etkisini incelemislerdir.
KSS’nin ROA’ya anlamli bir etkisinin olmadigi, ROE’ye pozitif etkisi
oldugu ve TobinQ iizerine ise negatif etkisi oldugu tespit etmistir.

Lin ve digerleri (2019), 1000 firmanin 2007-2016 doénemine iliskin
panel veri analiz uygulamiglardir. Daha iyi finansal performans gosteren
firmalarin KSS faaliyetlerine daha ¢ok destek verdiklerini tespit etmislerdir.

Tiirkiye’de ise KSS ile ilgili yapilmig ilk ampirik arastirma Aras ve
digerleri (2010)’nin ¢alismasidir. Calismada IMKB-100 (degisen ismiyle
BIST 100) endeksinde yer alan sirketlerin 2005, 2006 ve 2007 yillarindaki
sosyal sorumluluk faaliyetleri ile finansal goOstergeleri arasindaki iliskiyi
incelenmistir. Finansal gostergeler olarak karlilik oranlari (ROE, ROA, Hisse
Basi Kazang) ve firma biyiikligi degiskenleri kullanmilmistir. Karlilik
oranlar ile KSS raporlar arasinda regresyon analizi uygulanmis ve bir iligki
saptanmamustir. Firma biiyilikliigli ve KSS raporlari arasinda yapilan analizde
iligki tespit edilmistir.

Alparslan ve Aygiin (2013) yaptiklar1 ¢alismada BIST te yer alan 117
sirketin 2009-2010 yillarina iligskin verilerini dikkate alarak KSS ile firma
performansi arasindaki iliskiyi korelasyon ve regresyon analizi uygulayarak
aragtirmigtir. KSS degerleri olarak bagis ve yardimlar baz alinmistir.
Calismanin sonucu KSS ile finansal performans gostergeleri arasinda pozitif
bir iliskinin oldugu goriilmiistiir. Isletmelerin finansal tablolarinda sosyal
sorumluluk faaliyetlerine dair harcamalar yalnizca bagis ve yardimlar i¢in
verilmekte oldugundan finansal biiyiikliik olarak bu degerlerin kullanilmas1
olagandir. Raporlarda diger sosyal sorumluluk faaliyetlerine iliskin finansal
bir biiytikliik ya da icerik belirtilmedigi goriilmektedir.

Basar (2014) ¢alismasinda BIST Kimya, Petrol, Plastik Endeksinde
faaliyet gosteren isletmelerin 2010-2012 yillar1 arasinda GRI (Global
Reporting Initiative-Kiiresel Raporlama Girisimi)’in belirlemis oldugu
Olciitlere gore yapilan raporlama diizeyleri ve Hisse Basi Kazang orani
arasinda korelasyon analizi uygulamistir. Raporlama diizeyi metin incelemesi
ile belirlenen sayilardan olusmaktadir. Analiz sonucunda degiskenler
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arasinda ters yonli bir iligki oldugu saptanmistir. Yazar, bu durumun
isletmelerin  sosyal sorumluluk faaliyetlerini yapmak i¢in katlandigi
maliyetlerden kaynaklandigini belirtmistir.

Ozgelik ve digerleri (2014) ¢alismalarin BIST 100 endeksinde yer
alan sirketlerin 2010-2012 yillar1 arasindaki KSS wverileri ile finansal
performans arasindaki iliskiyi regresyon analizi uygulayarak incelemislerdir.
Sosyal sorumluluk raporu ve finansal performans gostergeleri, sirket
blytikligl, firma riski ve ortaklik yapisi gibi veri ve rakamlar analize tabi
tutulmugtur. Sirket biiytikliig ile KSS arasinda anlamli bir iligki tespit
edilmesine ragmen diger degiskenler ile anlamli bir iliski saptanamamustir.

Yildiz, Tuna ve Tuna (2016) ¢alismalarinda kimya, petrol, kauguk ve
plastik {irtinler sektoriindeki 19 firmanin c¢evre agiklamalarinin firma
ozellikleri lizerine etkisini incelemislerdir. Aragtirma sonucuna gore ¢evresel
aciklama diizeyi ile kurulus tarihi, bor¢lanma diizeyi ile pozitif bir iliski
bulunmusken, biiyiiklik ve borsada islem gérmeye basladig: tarih arasinda
negatif bir iliski tespit edilmistir. Cevresel agiklama diizeyi ile ROA, ROE
arasinda anlamli bir iligki saptanmamistir. Cevresel agiklama diizeyi metin
incelemesi ile belirlenen faaliyet sayilarindan olusmaktadir.

Calismalarin, farkli degiskenlerin KSS iizerine etkisi ya da KSS ile
aralarindaki iligkinin tespiti iizerine oldugu goriilmektedir. En ¢ok kullanilan
degiskenler Aktif Karlilik Oran1 (ROA), Pay Basina Kazang oranidir. Bu
oranlarla sosyal sorumluluk faaliyetlerinin yatirimi etkileyen bir tercih nedeni
olup olmadiginin tespit edilmeye ¢aligildig1 sdylenebilir.

4. ARASTIRMA

Son yillarda sorumluluk anlayisinda ortaya cikan degisiklikler,
isletmelerin KSS faaliyetlerini raporlamalarinda gelisme goOstermelerine
neden olmustur. Bu durumda yasal diizenlemelerin de etkisi vardir. Isletmeler
gontlliliik esastyla yiiriittiikleri sosyal sorumluluk faaliyetlerini seffaflik,
hesapverilebilirlik ve tabi ki isletme siirekliligi anlayis1 igerisinde
yurutmektedir. KSS faaliyetleri 2005’te zorunlu hale gelen Kurumsal
Y 6netim Uyum raporu kapsaminda raporlanmaya baglanmistir. Bu raporlama
paydaslarin, isletmelerin faaliyet konular1 disinda neler yaptiklarindan da
haberdar olmak istemelerinden dolayr ortaya ¢ikmistir. Bu dogrultuda
BIST’te islem gdren Cimento Sirketlerinin KSS raporlamalarinin karliliklar
uzerine etkisi incelenecektir.

4.1. Arastirmanin Problemi ve Amaci

Arastirma Problemi; Kurumsal Sosyal Sorumluluk raporlamalarinin
isletme karlilig1 tizerine etki edip etmedigini tespit etmektir.

Arastirmanin Amaci; Kar amaci giidiilmeden salt ¢alisanlara, topluma
ve cevreye katki saglamak icin yapilan kurumsal sosyal sorumluluk
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faaliyetlerinin, BIST te islem goren ¢imento sirketlerinin karlilig1 {izerine bir
etkisi olup olmadiginin arastirilmasidir.

4.2. Arastirmanin Onemi

Cimento iiretimi sirasinda agiga c¢ikan partikiiller atmosferde karbon
emisyonunu artirmaktadir. Cimento sirketlerinin emisyon oranini azaltmak
i¢cin baz1 tedbirler aldig1 bilinmektedir. Bu yiizden calismada ¢evreye zararh
etkisi nedeniyle ¢imento sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler tercih
edilmistir.

Elde edilen bulgular, KSS faaliyetlerinin ¢imento sirketlerinin
karliligina etkisine dair bilgi vermektedir. Bu bilgi KSS faaliyetleri agisindan
¢imento sirketlerinin odaklanmalar1 gereken hususlarin neler oldugunu
gOsterecektir.

4.3. Arastirmanin Kapsam ve Sinirhiklar

Bu ¢alismada yalnizca BIST 100°de islem géren c¢imento sirketleri
lizerine bir arastirma yapilmistir. SPK tarafindan sosyal sorumluluk
faaliyetlerini kapsayan Kurumsal Yonetim Uyum Ilkeleri Beyam 2005
yilinda zorunlu hale getirilmistir. Bu nedenle 2005-2019 yillarina ait faaliyet
raporlarindaki KSS raporlamalar1 dikkat alinmistir. KSS bildirimleri metin
incelemesi yontemiyle edinilmistir. Clinkii KSS faaliyetlerine iligkin yalnizca
bagis ve yardimlara iligkin finansal bilgiler sunulmaktadir. Diger faaliyetler
yalnizca isim olarak raporlanmaktadir.

Bu kapsamda faaliyet gosteren 12 sirket bulunmaktadir.

Tablo- 1. BIST’te islem Géren Cimento Sirketleri
Firma Firma Ad
Kodu
AFYON Afyon Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
AKCNS Akcansa Cimento Sanayi ve T.A.S.
BASCM Bastas Baskent Cimento Sanayi ve T. A.S. ve Bagh Ortakliklar®
BTCIM Batigcim Bat1 Anadolu Cimento Sanayii A.S.
BSOKE Batisoke Soke Cimento Sanayii T. A.S.
BUCIM Bursa Cimento Fabrikasi A.S.
CMENT Cimentas Izmir Cimento Fabrikasi Ticaret A.S.
CIMSA Cimsa Cimento Sanayi ve T. A.S.
GOLTS Goltas Goller Bolgesi Cimento Sanayi ve T. A.S.
KONYA Konya Cimento Sanayi A.S.
NUHCM Nuh Cimento Sanayi A.S.
OYAKC Oyak Cimento Sanayi ve Ticaret A.S dir?.

! Borsa Istanbul’da 2018 yilinda islem géremeye baslamis oldugundan analize dahil edilmemistir.

2 15 May1s 2020 tarihinde Adana Gimento, Bolu Gimento, Aslan Gimento, Unye Cimento ve Mardin
Cimento birlesmesi ile Oyak Cimento Fabrikalar1 A.S. olusturulmustur. Bu sirketlerden Mardin
Cimento’nun paylart BIST 100°de islem gormektedir. Birlesme sebebiyle 1 Haziran 2020 itibariyle
“Mardn” kodu “Oyakc” koduyla degistirilerek islem gérmeye devam etmektedir.
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Sirketler faaliyet raporlarinda sadece yaptiklar1 KSS faaliyetlerinin
isimlerini belirtmektedirler. Tiirkiye’de daha 6nce yapilmis ¢alismalarda da
sosyal sorumluluk faaliyetlerinin metin incelemesi yontemiyle belirlenerek
caligmalar gerceklestirildigi goriilmektedir (Aras vd; 2010; Basar, 2014;
Yildiz, Tuna ve Tuna; 2016). Bu yiizden bu ¢alismada da metin incelemesi
yontemi kullanilarak veriler edinilmistir. Cilinkii KSS faaliyetlerinin
igeriklerini, kapsamlarin1 ve uygulandiklar1 ¢evrenin biiyiikliiglinii faaliyet
raporlarindan 6lgmek miimkiin olmamaktadir. Faaliyet raporlarinda bazi
faaliyetler bir kag kez zikredilmekte olup; faaliyet raporunda farkli alanlarda
gecen ayni isimli KSS faaliyetleri miikerrerligi 6nlemek amaciyla bir kere
sayilmistir.

4.4. Veri Seti

Bu caligmada cevreye karbondioksit emisyonu nedeniyle zarar veren
bir endistri olan ¢imento sektoriinde faaliyet gdsteren sirketlerin sosyal
sorumluluk faaliyetlerini raporlamalarinin karliliklaria etkisi saptanmaya
calistlmistir. Bu amagla karlilik oranlarmin hesaplanmasinda yillik gelir
tablosu ve bilangodaki hesap kalemleri kullanilmistir. KSS verileri ise faaliyet
raporlarinda yapilan metin incelemesi ile edinilmistir. Firma performansi
tizerinde kurumsal sosyal sorumluluk raporlamasinin etkisinin arastirildigi bu
caligmada arastirma modelini olusturan degiskenler bagimli ve bagimsiz
olmak iizere ikiye ayrilmistir.

Degiskenlere iliskin bilgiler asagida verilmistir.

4.4.1.Bagimsiz Degisken

Calismada kullanilan temel bagimsiz degisken kurumsal sosyal
sorumluluk (KSS) faaliyet sayilaridir. Kurumsal sosyal sorumluluk
faaliyetlerine iliskin veriler faaliyet raporlarindan metin incelemesi ile elde
edilmistir.

Bu kapsamda faaliyet raporlarinda yer alan (¢alisanlarin egitimi,
calisanlar ve aileleri i¢in yliriitiilen sosyal faaliyetler, is saglig1 ve giivenligi
ile ilgili calismalar, topluma yardimci olmak i¢in yapilan bagis ya da
yardimlar, spor faaliyetleri, sergi, tiyatro, yarigma gibi sosyal faaliyetler,
toplumu bilgilendirmek i¢in gergeklestirilen faaliyetler, tiretim sirasinda
gergceklesen ve cevreye zarar veren faaliyetlerin minimize edilmesi, enerji
tasarrufu, atik yonetimi, korunan ve iyilestirilen dogal yasam alanlar1 i¢in
yiriitilen ¢alismalar, cevre dostu teknolojilerin yerine getirilmesi,
ogrencilere staj imkanlari, teknik geziler, dar gelirli 6grencilerin egitimlerine
verilen destekler, egitimin daha iyi gerceklesmesi i¢in yiiriitiilen ¢alismalar
gibi) igletmenin paydaslar1 ve ¢evre i¢in goniillii olarak gerceklestirdigi tiim
caligmalar metin incelemesi yontemi ile tespit edilmistir.
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4.4.2. Bagimh Degisken

Analize tabi tutulan oranlardan birincisi “bir isletmenin yapmis
oldugu yatirnmin karliligin1 baska bir deyisle toplam varliklarin ne dlgiide
verimli kullanildigin1 gostermek i¢in kullanilan” Aktif Karlilik oranidir
(Ozdemir, 1999, s. 40). Ikinci oran, net karin &zkaynaklar kalemine
boliinmesi ile elde edilen Ozkaynak Karlilik oramidir. Uglincii oran ise net
karin dolagimdaki hisse senedi sayisina boliinmesi suretiyle hesaplanan Pay
Bagsina Kazang¢ oranidir.

4.4.3. Arastirmanin Modeli

Arastirmada isletmelerin yillik faaliyet raporlari ele alinmistir. Clinkti
bu raporlar her isletme tarafindan yaymlanmasi zorunlu olan raporlardir.
Kurumsal sosyal sorumluluk faaliyet sayilar1 faaliyet raporlarindaki
climlelerin sayilmasiyla elde edilmistir. Degiskenlerin etkisini incelemek i¢in
olusturulan model asagidaki gibidir:

Model 1: ROA.i = a + KSSBiit +sit
Model 2: ROEi = a + KSSBuit +it
Model 3: PBKi=a + KSSpiit +sit

Modellerin analizinden 6nce panel birim kok analizi yapilmistir.
Birim kok testi ile degiskenlerin duraganligi tespit edildikten sonra panel veri
analizi ile degiskenler arasi etki tespit edilmeye calisilmistir.

4.5. Arastirma Bulgulan

Elde edilen finansal oranlar ve KSS faaliyet sayilar1 Stata programi
yardimiyla panel regresyon analizi uygulanmistir. Bu sayede KSS
raporlamalarinin Aktif Karlilik, Ozkaynak Karlilig1 ve Pay Basma Kazang
oranlarma etkisinin olup olmadigi, varsa etkinin yonu ve derecesinin
belirlenmesine iligskin agiklama ve sonuglara yer verilmistir.

Degiskenler arasindaki iliskinin yonii ve derecesinin belirlenmesi igin
korelasyon analizi uygulanmistir.

Tablo- 2. Korelasyon Analizi Sonuclari

Degiskenler | ROA ROE PBK KSS
ROA 1
ROE 0.645 1
PBK 0.1349 ]0.2458 |1
KSS 0.2151 ]0.302 0.2825 |1

Bagimsiz degisken KSS ile ROA arasindaki iliski pozitif 0.2151, ROE
arasindaki iliski 0.302, PBK arasindaki iliski 0.2825 oldugu goriilmektedir.
ROA ve PBK ile KSS arasinda diisiik diizeyde bir iligki oldugu, POE ile orta
diizeyde iliski oldugu goriilmektedir.
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Panel Birim Kok Testi Bulgular
Smama sonucunda serilerin duraganliginin saglanmasi igin birinci
nesil birim kok testlerinden Im-Pesaran-Shin uygulanmastir.

Tablo-3. Birim Kok Testleri Sonuclar:

SERILER Sabitte ve Ir.n-Pe.sar:a\.n-Shln Olasthk
Trendde t-istatistigi

ROA -0,6958 0,2433
ROE ) -2,8504 0,022%*
PBK Duzeyde -1,1696 0,1211
KSS -2,0834 0,0186**
PBK Birinci -6,1217 0,0000*
ROA Fakrinda -6,0664 0,0000*

* *k9%1, %5 diizeyinde anlamlidr.

Tablo 2’de goriildiigii iizere Ozkaynak Karliligi (ROE) ve KSS serileri
diizeyde duragan iken, Pay Basina Kazang, Aktif Karliligi (ROA) birinci
farkinda duragandir.

Panel Regresyon Analizi Bulgulari

Istatistiksel analizlerde veriler, zaman kriterinin dikkate alindig
zaman serisi, yatay-kesit verileri ile bu iki veri tiiriiniin birlesiminden
meydana gelen karma veriler olarak siniflandirilmaktadir. Ayni kesit
biriminin zaman i¢inde izlendigi karma veriler, panel veri olarak
adlandirilmaktadir.

Arastirmadaki degiskenlerin duraganligi belirlendikten sonra panel
veri analizi uygulanmaktadir.

Tablo- 4. Panel Regresyon Analiz Sonuclari

d ROA ROE d PBK

KSS In 0.004 0.030*** 0.077
Standart Hata 0.021 0.008 0.147
SABIT -0.011 0.012 -0.194
Standart Hata 0.053 0.020 0.366

Gozlem Sayisi 150 150 150
R? 0.000 0.091 0.002
F Istatistigi 0.041 14.858 0.278
Olasilik (F Istatistigi) 0.839 0.000 0.599

*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Tablo 3. KSS’nin ROA, ROE ve PBK’ye etkisinin panel veri analizi
sonuglarmi géstermektedir.

Ampirik sonuclar, Model 1’de incelenen KSS’nin ROA (zerine
etkisinin pozitif oldugu ancak bu etkinin istatistiki olarak anlamli olmadigin
gostermektedir.

Regresyon modeline ait F degeri (0.839) anlamli degildir. Cimento
sitketlerinin KSS faaliyetlerinin ROA’ya etkisini incelemek amaciyla
olusturulan modelin Diizeltilmis R? degeri % 0 olup; modelin agiklama
giiciiniin ¢ok diisiik oldugu sdylenebilir.

Model 2’de incelenen KSS’nin ROE iizerine etkisinin pozitif oldugu
ancak bu etkinin istatistiki olarak anlamli olamadigin1 géstermektedir.

Regresyon modeline ait F degeri (0.000) % 1 diizeyinde anlamlidir.
Cimento sirketlerinin KSS faaliyetleri ile ROE’ye etkisini incelemek
amactyla olusturulan modelin Diizeltilmis R? degeri % 9,1 olup; modelin
aciklama giiciiniin diisiik oldugu soylenebilir.

Model 3’te incelenen KSS’nin PBK {izerine etkisinin pozitif oldugu
ancak bu etkinin istatistiki olarak anlamli olmadigin1 gdstermektedir.

Regresyon modeline ait F degeri (0.599) anlamli degildir. Cimento
sitketlerinin KSS faaliyetlerinin PBK’ye etkisini incelemek amaciyla
olusturulan modelin Diizeltilmis R? degeri % 02 olup; modelin agiklama
giicliniin diisiik oldugu soylenebilir.

Sonug olarak bu ¢alismada BIST te islem goren ¢imento sirketlerinin
faaliyet raporlarinda raporlanmig KSS faaliyetlerinin karlilik oranlarindan
ROE, ROA ve Pay Basina Kazang iizerine etkisinin olup olmadigi, etkiliyorsa
bu etkinin yoniiniin ve siddetinin ne oldugunu incelemektir. Calismada KSS
i¢in raporlanmis olan faaliyet sayilar1 veri olarak alinmistir. Bu amagla BIST’
te islem goren ¢imento sirketlerinin 2006- 2019 yillar1 arasindaki faaliyet
raporlari incelenmistir. Tim isletmelerin 2005 sonrasinda faaliyet
raporlarinda KSS raporlamasi yer almasindan 6tiirii bu zaman araligindaki
veriler kullanilmistir. Calismada panel veri analizinden yararlanilmistir.

Analizden o6nce KSS’nin logaritmas: almmistir. Degiskenlerin
duraganliginin belirlenmesi siirecinde, panel birim kok testlerinden Im-
Pesaran-Shin (2003) uygulanmastir.

Panel regresyon analizi yardimiyla KSS’nin ROA, ROE ve Pay
Bagina Kazanca olan etkisinin yonii ve derecesi tespit edilmistir. Analiz
sonucunda KSS raporlamalarinin ROE’ye etkisinin pozitif yonde anlamlhi
oldugu goriilmektedir. KSS raporlamalarinin Pay Basimma Kazang, ROA
tizerine etkisi pozitif olsa da bu etki istatistiki olarak anlamli degildir.

Cimento sektoriiniin daha ¢ok biiylik yatirimcilara hitap eden ve
toptan satisa dayali bir sektdr olmasindan &tiirii Ozkaynak Karliligi oraninin
KSS raporlamasindan etkileniyor olmasi olagan goriilebilir.
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5. SONUC

Iklim degisiklikleri, baz1 dogal kaynaklarin diisiincesiz kullanilmast,
insanlarin daha refah bir Diinyada yasama beklentilerinin artmasi yasamin da
bir donilisiim gec¢irmesine sebep olmustur. Bu bakis agis1 ve beklenti
dogrultusunda insanlarin isletmelerden de beklentileri artmustir. Isletmelerin
mal ve hizmet iiretimi disinda ¢evreye, topluma duyarl bir yapida islemlerini
yiiriitmesi sorumlu olarak algilanmasi, rekabet edebilmesi ve yasamini
siirdiirebilmesi i¢in gerekli hale gelmistir. Bu gereklilikle isletmeler yaptiklar
sosyal sorumluluk faaliyetlerini raporlamaya baslamistir. Ulkelerde
yiiriirliige giren uygulamalar ile bu raporlama zorunlu hale getirilmistir.

Raporlamalarin ~ firma degerine/finansal performansa etkisini
inceleyen c¢aligmalar incelendiginde sonuglarin farklilik  gosterdigi
goriilmektedir (Cho, Chung ve Young, 2019, s. 3). Literatiirdeki ¢calismalarda
pozitif (Alpaslan ve Aygin, 2013; Magbool ve Zameer, 2018; Cho, Chung
ve Young, 2019) ve negatif sonuclar goriilen degiskenler oldugu
gorulmektedir (Margolis and Walsh, 2003; Jahmane ve Gaies, 2020; Yildiz,
Tuna ve Tuna, 2016). Bazi c¢alismalarda ise anlamli bir iliski/etki
saptanamamustir (Pava and Krausz, 1996; Margolis and Walsh, 2003; Aras ve
digerleri, 2010; Ozgelik ve digerleri, 2014; Yildiz, Tuna ve Tuna, 2016).
Calismamizda ise KSS raporlamalarinin ROE’ye etkisinin pozitif yonde
anlamli oldugu goriilmektedir. KSS raporlamalarinin Pay Basina Kazang,
ROA iizerine etkisi pozitif olsa da bu etki istatistiki olarak anlamli degildir.
Bu durum literattirde tespit edilen bulgularla benzerlik gostermektedir.

Ulkelerin raporlamalara getirdigi yeniliklerle KSS faaliyetlerinin ve
raporlamanin  arttigi  gorilmektedir.  Surddrulebilirlik  endekslerinin
borsalarda yayginlasmis olmasi, daha ¢ok isletmenin bu endekse dahil olmasi
ve igletmelerin sosyal sorumluluk faaliyetlerine hassasiyetinin artmasi olumlu
gelismelerdir. Ancak c¢alisma siirecinde karsilasilan en biiylik sorun KSS
raporlamalarinin  igerigi, kapsamu ve maliyeti hakkinda  bilgi
edinilememesidir. Raporlarda yalnizca faaliyetlerin isimleri zikredilmektedir.
Bu durum kurumsal sosyal sorumlulugun temel ilkeleri olan
hesapverilebilirlik ve seffaflik ilkelerine heniiz yaklasilamadigini
gostermektedir. Bunun gibi eksikler olsa da, sosyal sorumluluk faaliyetlerinin
artmasi, isletmelerin daha duyarl: stratejiler gelistirmesi konunun en 6nemli
yonuddar.

Calismada sektor olarak ¢evreye karbondioksit emisyonu nedeniyle
zarart olan ¢imento sektorii tercih edilmistir. Calisma sirasinda edinilen
verilerin ¢cogunun da ¢evreye etkileri azaltmak ve dogaya katki kapsaminda
gerceklestirildigi goriilmektedir.

Ileride yapilacak ¢alismalarda hem hedef kitlesi, hem iiretim
sirasindaki etkileri dikkat alinarak farkli sektdrlerde aragtirma yapilmasi
onem arz etmektedir. Boylelikle farkli sektorlerde yiiriitilen KSS
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faaliyetlerinin etkilerinin karsilagtirmasinin miimkiin olacag1
diistiniilmektedir.
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