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PERFORMANCE IN WOSCC

Yasemin ERTAN"

Oz

Cevresel, Sosyal ve Yonetisim kavrami (Environmental, Social and Governance — ESG), isletmelerin ¢evresel,
sosyal ve kurumsal yonetim faaliyetlerini dikkate almalari ve isletme ¢ikarlarini maksimize etmekten ziyade
sosyal faydaya odaklanmalarini tesvik eden bir yaklasimdir. ESG kavramy, yeni bir kavram olmakla birlikte,
ESG ve finansal performans alaninda yapilan akademik galigmalarin sayisi hizla artmaktadir. Alanin
bibliyometrik yapisinin anlagilmasi, gelisiminin hizla devam edebilmesi a¢isindan 6nemlidir. Web of
Science Core Collecion veri tabanindaki ESG ve finansal performans alaninda yaymlanmis 273 dokiimanin
bibliyometrik analizinin yapildigi bu ¢aliymada, yaymn sayilarinmn yillar igindeki gelisimi, alandaki
aktorlerin performanslari, alanin igbirligi yapisi, kavramsal yapisi ve zaman icindeki gelisimi incelenmistir.
Sonuglar, bu alanda yapilan ¢aligmalarin sayisinda 6zellikle son 5 yilda hizli bir artis oldugunu, dolayisiyla
alanin gelismekte olan bir alan oldugunu ve alanin isbirligi yapisinin gelistirilmeye a¢ik oldugunu ortaya
koymaktadir. ESG ve finansal performans alanindaki ¢alismalarin kriz dénemleri, stirdiiriilebilir finans,
stirdiiriilebilir gelisme ve sosyal sorumluluk, kurumsal yonetim, isletmelerin siirdiriilebilirligi, kurumsal
sosyal sorumluluk ve kurumsal sosyal performans ana temalar1 altinda gruplandigi, son donemlerde
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tizerinde durulan konularin ise “covid-19”, “yesil inovasyon”, “enerji sektori”, “bankacilik sektorii”, “yesil
yikama’, “cinsiyet esitligi, “yonetim kurulunda cinsiyet esitligi’, “isletme etigi” oldugu goriilmiustiir.
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Abstract

ESG is an approach that encourages companies to consider environmental, social and governance activities
and to focus on societal benefits rather than maximising profits. Although ESG is a new concept, the
number of academic studies on ESG and financial performance is growing rapidly. Understanding the
structure of the field is important for its rapid development. In this study, a bibliometric analysis was
conducted on 273 documents published in the field of ESG and financial performance in the Web of
Science Core Collection database. The study examined the development of the number of publications
over the years, the performance of actors in the field, the collaboration structure, the conceptual structure,
and its evolution over time. The results reveal that there has been a rapid increase in the number of studies
in this field, especially in the last 5 years, thus the field is a developing field and the co-operation structure
of the field is open to improvement. It has been observed that the studies on ESG and financial performance
are grouped under the main themes of crisis periods, sustainable finance, sustainable development and
social responsibility, corporate governance, sustainability of enterprises, corporate social responsibility
and corporate social performance, and the topics that have been emphasised recently are ‘covid-19’, ‘green
innovation, ‘energy sector, ‘banking sector, ‘greenwashing, ‘gender equality, “gender equality in the board
of directors” and, “business ethics”

Keywords: ESG, financial performance, bibliometric analysis

JEL Classification: M10, M49

1. Giris

Insan niifusunun 2050 yilina kadar 9.8 milyara ulagmasi beklenmektedir (UNFPA, 2022). insanlarin
2050 yilinda mevcut yagam tarzlarin siirdiirebilmeleri i¢in neredeyse ii¢ gezegene esdeger dogal
kaynak gerekecektir (McNeill, 2020). Cevresel sorunlar ilk farkedilenler olmakla birlikte, bugiin
oldugumuz noktada diinya niifusunun onda birinin aglikla miicade ettigi (United Nations, t.y.), 49
tilkede kadinlarisiddetten korumaya yonelik diizenlemelerin olmadigi ve kadinlarin ¢aligma hayatinda
erkeklere gore dezavantajli gruplar oldugu, orta ve iist diizey kademedeki yonetim pozisyonlarinin
yanlizca tigte birlik kisminin kadinlara ait oldugu (United Nation Women, t.y.) bilinmektedir. Bu gibi
durumlarin siirdiiriilebilirligimiz agisindan sorun teskil ettigine dair farkindalik da her gegen giin
artmaktadur.

Ulkelerin, igletmelerin ve tiiketicilerin kollektif cabalari sonucunda ¢éziilebilecek bu sorunlar,
toplumdaki tiim kesimlerin faaliyetlerine etkietmektedir. Ornegin tiiketicilerinsiirdiiriilebilir iiriinlere
olan talebi her gecen yil artmaktadir (Kronthal — Sacho and Whelan, 2024). Yatirimcilar yatirim
tercihlerini yaparken igletmelerin gevresel, sosyal ve yonetisim faaliyetlerini degerlendirmektedir
(Coleman vd. 2010). Isletmeler de farkli paydaslardan gelen talepler dogrultusunda, faaliyet
gosterdikleri fiziksel ve sosyal gevreye etkileri konusunda daha duyarli bir hale gelmistir. ESG
faaliyetlerini arttirarak, toplumla bu faaliyetler hakkinda daha fazla bilgi paylasmaya baslamigtir
(Limkriangkrai vd, 2017). Hukiimetler ise, isletmelerin ESG faaliyetlerini tegvik eden politikalar
gelistirmeye baglamigtir. Ornegin Tiirkiye Cumhuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bakanligrna bagh
olarak faaliyet gosteren Tiirkiye Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve Destekleme Idaresi
Bagkanligi, Diinya Bankasi ile isbirligi icinde yuriittiigi “Tiirkiye Yesil Sanayi” projesi kapsaminda,
Kiigiik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerin “Giines Enerjisi Yatirim1” ve “Sanayide Temiz ve Dongiisel
Ekonomi” gibi alanlardaki projelerine finansal destek saglanmakta, yesil teknolojiler konusunda
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farkindaliklarini, ¢evre bilinglerinin, kaynak verimliliklerini ve dijitallesme kapasitelerini artirmay:
hedeflemektedir (Tiirkiye Cumhuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bakanligy, t.y.).

ESG terimi ilk olarak 2004 yilinda BM Kiiresel Ilkeler Sozlesmesinin rehberliginde yayinlanan
“Who cares wins?” baslikli raporda ortaya ¢ikmistir. Raporda, ESG konularinin yonetilme seklinin,
sirketlerin genel yonetim kalitesinin bir parcasi oldugu, bu konuda iyi performans gosteren
sirketlerin yeni pazarlara eriserek hissedar degerini arttirabilecekleri ve faaliyet gosterdikleri
toplumun siirdiiriilebilir kalkinmasina katkida bulunabilecekleri, ESG konularinin itibar ve marka
tizerinde 6nemli bir etkisi oldugu belirtilmis, yatirim faaliyetleri ve ticari faaliyetler agisindan 6nemi
vurgulanmustir (Sustainability in Business, 2024).

ESG, isletmelerin gevresel, sosyal ve kurumsal yonetim faaliyetlerini dikkate almalar1 ve igletme
¢ikarlarin1 maksimize etmekten ziyade sosyal faydaya odaklanmalarini tesvik eden bir yaklasim
olarak tanimlanabilir (Chen vd., 2023). Tanimda gegen ¢evresel faaliyetler isletmelerin mevcut
diizenlemelere uymasini, ¢evre {izerindeki olumsuz etkilerin azaltilmasini ve olumlu etkiler
yaratma c¢abasini ifade etmektedir. Sosyal faaliyetler, isletme paydaslarina adil davranilmasini ve
sosyal ekosistemin korunmasini gerektirmektedir. Yonetisim de, seffaflik, adil muamele ve yonetim
kurulunun etkin isleyisi gibi ilkeler de dahil olmak iizere is etigi ve diirtistliigiinii kapsamaktadir
(Limkriangkrai vd., 2017).

Diinya iizerinde yasanan gevresel ve sosyal problemlere iliskin farkindaligin artmasina paralel olarak,
stirdiirtilebilir yatirimlara aktarilan yatirimer fonlarinin hacmi her gegen yil artmaktadir (Zumente
ve Lace, 2021). Paydaslarin, isletmelerin finansal olmayan faaliyetleri ile ilgili giderek artan bilgi
talepleri sonucunda, isletmeler faaliyet raporlary, stirdiiriilebilirlik raporlari, entegre raporlar ve ESG
raporlar gibi raporlarla ¢evresel, sosyal ve yonetisim alanlarindaki faaliyetleri hakkinda paydaslarin
bilgilendirmeye baglamiglardir. isletmelerin ESG performanslarini 8lgme ve izleme ihtiyaci artmas, bu
ihtiyacin kargilanmast i¢in bagimsiz derecelendirme sirketleri kurulmustur. Bu sirketler, isletmelerin
cevresel etki, sosyal ¢abalar ve yonetisimle ilgili gostergelerini degerlendirerek, sonuglar: tek bir puan
(ESG score) veya derecelendirme (ESG rating) olarak ortaya koymaktadir (Zumente ve Lace, 2021).
Bu puan ve derecelendirmeler, isletmelerin finansal olmayan faaliyetlerinin degerlendirilmesinde
6nemli ve etkili bir 6l¢tim araci olarak kullanilmalarinin yaninda (Giineysu, 2023), ESG faaliyetlerinin
isletmeler tizerindeki etkilerini arastiran ¢aligmalar i¢in de veri kaynag: olugturmaktadir.

Isletmelerin siirdiiriilebilirligi, siirdiiriilebilirligin {i¢ temel unsuru olan gevresel, sosyal ve ekonomik
stirdiirtilebilirligin saglanmas1 ile mimkiindiir. ESG faaliyetlerinde bulunmak isletmelerin
maliyetlerinde, kazanglarinda ve itibarlarlarinda degisikliklere yol agmakta, bu etkiler nedeniyle
finansal performansta meydana gelebilecek degisiklikler arastirmacilarin, yoneticilerin hissedarlarin
ve yatirnmcilarin ilgi alan: i¢ine girmektedir. Bu ¢alismanin amact ESG ve finansal performans
literatiiriinde yer alan aktorlerin (yazarlarin, kaynaklarin, dokiimanlarin) performanslarinin analiz
edilmesi, alandakiisbirligi yapisinin, alanin kavramsal yapisinin ve tematik gelisiminin incelenmesidir.
Calismanin izleyen kisimlarinda 6ncelikle ESG kavrami, ESG ile finansal performans arasindaki
iligki irdelenecek, ESG ve finansal performans alaninda yapilmis olan bibliyometrik arastirmalara
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ait literatiire deginilecektir. Ardindan ¢aliymanin metodolojisi, bulgular1 ve ¢aligmadan elde edilen
¢ikarimlar agiklanacak, son olarak da c¢alismanin kisitlar1 belirtilerek gelecekte yapilabilecek
¢aligmalar icin 6nerilerde bulunulacaktir.

2. Literatiir Aragtirmasi

ESG’nin ge¢misi gok eskiye dayanmamakla birlikte, ulusal ve uluslararasi literatiirde ESG ile finansal
performans arasindaki iliski ve ESG’nin finansal performansa etkisi tizerine yapilmis bir¢ok ¢aligma
bulunmaktadir. Bu aragtirmalarin bulgular: genel olarak gegerli tek bir sonuca isaret etmemekte,
birbirinden farkliliklar gostermektedir. Ornegin G8 iilkelerindeki bankalarda ESG skorlar: ile
finansal performans arasindaki iliskiyi inceleyen $imsek ve Cankaya (2021), ESG’nin gevre faktorii
ile aktif karliligi (ROA) ve 6zkaynak karliligi (ROE) arasinda negatif ve anlaml bir iligki oldugunu
ortaya koymustur. Ayni ¢alismada ESGnin sosyal faktorii ile ROA ve ROE arasinda pozitif ve
anlamli bir iligki tespit edilmistir. Yonetisim faktorii ile ROA ve ROE arasinda ise anlamli bir iligkinin
olmadig: belirlenmistir. Cetenak vd. (2023)’nin, ABDde faaliyet gosteren ticari bankalarin ESG
skorlari ile finansal performansini inceledikleri ¢alismada, ESG skorlari ile bankalarin aktif karlilig:
ve piyasa performansi (piyasa degeri/defter degeri) arasinda dogrusal olmayan bir iliski oldugu,
isletmenin ESG performans: arttik¢a belirli bir seviyeye kadar finansal performansin da artti81, daha
sonra ise azaldig1 ortaya konmustur. Cetenak vd. (2022)’nin Tiirk Bankacilik sektoriinde yaptiklar:
bir arastirmanin sonucunda ise bankalarin ESG ve ESG'nin sosyal ve yonetisim faktérlerine iligkin
puanlar1 ile ROAy1 ve Tobin Qyu pozitif etkiledigi, ESGnin ¢evre faktoriine iliskin skorun ise
finansal performans tizerinde istatistiki olarak anlaml bir etkisinin olmadig1 ortaya konulmustur.
ESG ile finansal performans arasindaki iliski, bankacilik sektoriinde oldugu gibi, havayolu (Abdi,
Li ve Camara-Turull, 2022; Sisman ve Cankaya, 2020) ve turizm (Akkaya, 2024; Bodhanwala ve
Bodhanwala, 2022) gibi sektorlerde ve farkli endekslerde (Karagayir ve Afsar, 2024; Karyagd: ve Sit,
2023, Saygili vd., 2022) de arastirilmistir. Literatiirde, rekabet (Agarwal vd., 2023), yonetim kurulu
bagkanmin ozellikleri (Velte, 2020) ve cinsiyet cesitliligi (Liu, 2022) gibi dinamiklerin, ESG ile
finansal performans arasindaki iliskideki aracilik roliinii aragtiran ¢aligmalar da bulunmaktadir.

ESG ve finansal performans alaninda yapilmis olan ¢alismalara iligkin literatiiriin hizla biiytimesi,
gelecek ¢alismalara yol gosterici olmasi acgisindan, bu alandaki aktorlerinin ve yaynlarin
performansinin, alandaki igbirligi yapisinin, alanda odaklanilan baslica konularin ve alanin tematik
gelisiminin incelenmesi ihtiyacini ortaya ¢ikarmistir. Saini, Aggarwal, Dhingra, Kumar ve Saini
(2023) ESG ve finansal performans ile ilgili Scopus veri tabaninda yer alan 60 dokiimanin, Debnath
ve Chellesamy (2024)de, Scopus veri tabaninda 2013 yilindan 20 May1s 2023% kadar yayinlanmis 253
dokiimanin bibliyometrik analizini yapmistir. Yapilan literatiir taramas: sonucunda WosCC (Web
of Science Core Collection) de ESG ve finansal performans alanindaki yayinlarin bibliyometrik
analizini yapan bir ¢caligmaya rastlanmamuigtir. Ayrica diger veri tabanlarindaki verilerin incelendigi
bibliyometrik ¢alismalarda (Debnath ve Chellesamy, 2024; Saini vd., 2023) da alandaki isbirligi yapis
analiz edilmemistir. Bu galigmanin amacit WosCC'de ESG ve finansal performans alaninda yaymlanmis
olan ¢alismalarin bibliyometrik analizini yaparak, alanda yer alan aktorlerin akademik performansini,
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isbirligi yapilarini, alanin kavramsal gelisimini ve zaman i¢indeki gelisimi incelemektir. Calismada,
ESG ve finansal performans alanindaki literatiire katki saglanmasi, gelecekteki arastirmalara 151k
tutacak kavramsal ¢ercevenin gelistirilmesi hedeflenmektedir.

3. Metodoloji

Bu ¢alismada bibliyometrik analiz yontemi kullanilmistir. Bibliometrik terimi ilk olarak 1969 yilinda,
Alan Pritchard tarafindan, yazili dokiimanlarin gesitli yonlerini analiz eden bir disiplini tanimlamak
i¢in kullanilmigtir. Bilgisayar ve veri isleme tekniklerindeki gelisimle birlikte, bibliyometrik analiz
tekniklerinde ve bu teknikler kullanilarak yapilan caligmalarin sayisinda artiy meydana gelmistir
(Ellegard ve Wallin, 2015). Giiniimiizde bibliyometrik analiz bilimsel bir alandaki aktérlerin
performanslarinin, alandaki 6ncii dokiimanlarin ve odaklanilan ana konularin, alanin isbirligi

yapisinin tematik gelisiminin analiz edilmesinde kullanilmaktadur.

Calismada analizi yapilan veriler, 17.09.2024 tarihinde WoSCC veri tabaninda yapilan tarama
sonucunda elde edilmisti. WoSCC ve Scopus, bilimsel literatiiriin en 6nemli ve kapsamli veri
tabanlar1 arasinda yer almaktadir. Her iki veri tabani karsilastirildiginda, Scopus’un daha fazla kaynag:
(dergi, kitap vb.) icerdigi; ancak WoSCCde yer alan kaynaklarin daha spesifik oldugu ve genellikle
daha yiiksek etki faktorlerine sahip oldugu gozlemlenmektedir (Pranckute, 2021). Bu galismada
WoSCCdeki kaynaklarin incelenmesinin nedeni, etki faktorii yiiksek dékiimanlar icermesi ve bu
veri tabaninda yer alan ESG ve finansal performans alanindaki yayinlarin bibliyometrik analizine
iliskin literatiirde bir bosluk bulunmasidir.

Arastirmada kullanilan verilerin elde edilmesi i¢in yapilan taramada “ESG” kisaltmasi tiim aranabilir
alanlarda, “financial performance” ise anahtar kelimeler (author keywords) i¢inde aranmaig, Boolean
operatorii olarak “AND” kullanilmigtir. Yapilan tarama sonucunda 277 dokiiman goriintillenmistir.
Tiim dékiimanlarin 6zetleri ve anahtar kelimeleri manuel olarak incelenmistir. Inceleme
sonucunda 4 dokiimanin finansal performansla degil, finansal olmayan performans ile ilgili oldugu
gorillmis, sozkonusu dokiimanlar veri setinden ¢ikarilarak analiz 273 dokiiman dikkate alinarak
gergeklestirilmistir. Verilerin belirlenmesine iliskin prisma akis semasi Sekil 1'de goriilmektedir.

Bu galismada gergeklestirilen bibliyometrik analiz kapsaminda performans analizi yapilmis ve bilim
haritalamasi teknigi kullanilmigstir. Performans analizi, bibliyometrik analizinin bir uygulamast olup,
yayinlarin sayist ve aldiklar atiflar temelinde, yayinin hazirlanmasi ve yayimlanmasi siirecine dahil
olan yazarlar, kurumlar, iilkeler ve dergiler gibi aktorlerin (birimlerin) performansini degerlendirmeyi
amagclamaktadir. Noyons vd., 1999). Calismada, birimlerin performanslar, tiretkenlik ve etkililik
agisindan ele alinmistir. Uretkenlik, analiz edilen birim tarafindan iiretilen toplam bilimsel ¢ikt1
sayist ile 6lgiilmektedir. Birimin bilimsel kalitesi ve goriiniirligii arasindaki iliskiyi ifade eden bir
olgiit olan etkililik de birimin aldig1 atif sayisi ile 6lgiilmektedir (Noyon, 1999; Narin ve Hamilton,
1996). Etkililigin degerlendirilmesinde yayinlarin yaymlandiklar: tarihin dikkate alinmasi son
derece 6nemlidir. Dogal olarak, 6nceki tarihlerde yayinlanan dékiimanlar, daha sonraki tarihlerde
yayimlananlara kiyasla atif alma konusunda daha uzun bir siireye ve dolayisiyla atif almak icin daha
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fazla olanaga sahiptir. Farkli tarihlerde yayimlanan belgelerin etkililiklerini kargilastirirken bu durum
bir sorun teskil edebilmektedir. Bu sorunu asmak icin, etkililigin degerlendirilmesinde ortalama
normallestirilmis atif sayisinin bir 6lgiit olarak kullanilmasi gerekmektedir. (Van Eck & Waltman,
2023). Normallestirilmis atif sayilari, VOSviewer programi kullanilarak, ortalama normallestirilmis
atif sayilar1 ise normallestirilmis atif sayisinin, yaymn sayisina boliinmesi ile hesaplanmistir.
Bibliyometrinin bir diger uygulamas: olan bilimsel haritalama, analiz edilen birimler arasindaki
iliskileri ve bilimsel alanlarin yapisini ve evriminibelirlemek i¢in kullanilmaktadir. Bilimsel haritalama
ile elde edilen veriler, cografi haritalara benzer sekilde gorsellestirilir (Zupic ve Tomaz, 2015). Bu
caligmada, bibliyometrik analizler VOSviewer 1.6.20 siirlimii kullanilarak gerceklestirilmistir.
VOSviewer, mesafe tabanli haritalar araciligiyla biiyitk miktarda veriyi gorsellestiren, bibliyometrik
analizler i¢in oldukea kullanigl bir programdir (Van Eck ve Waltman, 2010). Caligmada, birimler
arasindaki isbirligi yapisinin ve alandaki ana temalarin degerlendirilmesinde bilimsel haritalama
teknigi kullanilmistir.

-] WoS veri tabam
E Arama : (esg AND “financial

g performance™ )
=
g Goriintillenen dokiiman

Z (n=277)
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E OZCﬂcrll ve anahiar kelimeleri Neden: Anahtar kelimelerin arasinda
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- (n=273)

=

Sekil 1: Prisma akis semast
4. Bulgular
4.1. Yayin Trendi

WoSCCde, ESG ve finansal performans alaninda yayinlanmis olan 273 dokiimanin yillara gore
dagilim1 Grafik 1de gosterilmektedir.
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Grafik 1: ESG ve finansal performans alaninda yayinlanmis dékiimanlarin yayin trendi

Grafik I'de de goruldigi gibi bu alanda WoSCCide ilk yaymlar 2013 yilinda yayinlanmistir. Bu
yayinlardan biri R. Y. J. Siew, M.C.A. Balatbat ve D.G. Carmichael tarafindan yazilmis olan “The
relationship between sustainability practices and financial performance of construction companies”
baslikli makaledir. Caliymada Avustralya sermaye piyasasinda islem géren 44 insaat sirketinin ESG
faaliyetlerinin finansal performanslarina etkisi incelenmis ve halka a¢ik ingaat sirketlerinin bityiik bir
kisminin ESG bilesenlerine iliskin raporlama seviyelerinin diisiik oldugu ve ESG puanlari ile finansal
performans arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu ortaya konmustur. Ayni yil yayinlanan diger bir
calisma Z.H. Wang ve J. Sarkis tarafindan hazirlanan “Investigating the relationship of sustainable
supply chain management with corporate financial performance” baglikli makaledir. Bu ¢alismada,
ABDdeki 500 sirketin ¢evresel ve sosyal tedarik zinciri faaliyetlerinin finansal performanslarina
etkisi analiz edilmistir. Calismanin sonucunda sirketlerin entegre siirdiiriilebilir tedarik zinciri
yonetimi ¢abalarinin finansal performanslari ile pozitif yonde iliskili oldugu ve finansal performans
tizerindeki olumlu etkilerin ortaya ¢ikmasinin 2 yillik bir siireyi alabildigi ortaya konmugtur. 2013
yilinda yayinlanan bir diger ¢alisma da D. D. Lee, R-W. Faff ve S.A.C. Rekker tarafindan yazilan
“Do high and low-ranked sustainability stocks perform differently?” baslikli makaledir. 1998 - 2007
donemindeki ABD sirketlerini 6rneklem alan ¢alismada kurumsal sosyal performans dereceleri
yiiksek olan sirketlerden olusan portfoyler ve kurumsal sosyal performans dereceleri diigiik olan
sirketlerden olusturulmus portfoylerin finansal performanslar1 karsilagtirilmistir. Calismanin

sonucunda, portfoylerin finansal performanslari arasinda anlaml bir farklilik olmadig: gortilmustr.

Bu galisma kapsamindaki yayinlarin yillara dagimi incelendiginde (Grafik 1), caligmalarin sayisinda
2019 yilindan itibaren bir artis oldugu goriilmektedir. Analizi yapilan 12 yilda yayinlanmis olan
273 makalenin %93,77’si (256 makale) 2019 yilindan 17.09.2024 tarihe kadar olan yaklasik 5 yillik
donemde yaymlanmistir ve yayin sayist yillar itibar ile genel olarak artmistir. Grafik 1'de 2024
yilinda yayinlanmis makale sayis1 72 olarak goriinmekle birlikte, calismada kullanilan verilerin 2024
yilinin 17 Eylill tarihine kadar olan donemi kapsadig: ve yilin geri kalaninda bu sayinin artmasinin

muhtemel oldugu unutulmamalidir.
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4.2. Performans Analizi

4.2.1. Yazarlarin Performansi

Bu alanda WoSCC'de yayimlanan makaleler toplam 742 yazar tarafindan yazilmistir. Performans analizi
gergeklestirilmeden once yazar isimleri incelenmis ve ti¢ yazarin isminin farkli sekillerde yazilmasi
nedeniyle yazar listesinde birden fazla defa yer aldig1 goriilmiistiir (6rnegin Al-ahdal, Waleed M. ve
Alahdal Waleed M., Huang, Danny Zhao-Xiang ve Huang, Danny Z.X. gibi). Tresaurus dosyasi ile
isim tekrarlar1 ortadan kaldirilmis ve performans analizi 739 yazar dikkate alinarak gerceklestirilmistir.
Tablo 1de en fazla yayini olan 10 yazar ve bu yazarlara iliskin niceliksel bilgiler yer almaktadir.

Tablo 1: En fazla yayin yapan 10 yazara iliskin niceliksel bilgiler

Yazar ismi YS TA (0): NA ONA ()8

J. Chouaibi 5 229 45,80 7,17 1,43 2022,40
S. Chouaibi 3 226 75,33 6,38 2,13 2021,67
M. Rossi 3 226 75,33 6,38 2,13 2021,67
Y. Abdi 3 158 52,67 4,88 1,63 2021,33
X. Camara-Turul 3 158 52,67 4,88 1,63 2021,33
X. Li 3 158 52,67 4,88 1,63 2021,33
R. Dasgupta 3 131 43,67 5,79 1,93 2022,67
H. Al Amosh 3 77 25,67 6,45 2,15 2022,67
S.F.A.Khatip 3 77 25,67 6,45 2,15 2022,67
P. Velte 2 358 179 2,56 1,28 2018,00

Kaynak: Tabloda yer alan veriler Vosviewerda yapilan atif analizi ile elde edilmistir.

Not: YS: Yayin sayisi, TA: Toplam atif, OA: Ortalama atif, NA: Normallestirilmis atif, ONA: Ortalama normallestirilmis
atif, OYY: Ortalama yayinlanma yili

ESG ve finansal performans alaninda en tiretken yazar bu alanda 5 yayini bulunan J. Chouaibi’ dir. Bu
alanda en fazla yayini olan yazarlar yayinlarimin aldiklar atif sayilar1 agisindan karsilastirildiklarinda
2 yaymi bulunan P. Velte'nin yaymlarina en fazla atif alan (TA= 358 atif) yazar oldugu gorilmektedir.
Yazarlarin normallestirilmis atif sayis1 incelendiginde ise yayinlarinin ortalama yaymlanma yili
2022,67 olan H. Al Amosh ve S.EA. Khatip’in yayin sayisi en fazla olan yazarlar arasindaki en etkili
yazarlar oldugu goriilmektedir. Yazarlarin normallestirilmis atif sayilar 2,15’ dir.

Yazarlarin performanslarinin diger bir gostergesi, yayinlarinin aldiklar: atif sayilaridir. Bu alanda
yayin yapan yazarlar arasindan, yaymlar: en fazla atif almis 10 yazar ve bu yazarlara iliskin niceliksel
bilgiler Tablo 2'de yer almaktadir.

Tablo 2'de goruldugii gibi bu alanda yayin yapmis yazarlar arasindan yayinlarinin ortalama atif
say1s1 (OA= 398) en fazla olan yazarlar J. Aguilera — Carcuel ve E. Dugue-Girsalesdir. Yazarlar aym
zamanda ortalama normallestirilmis atif sayilar1 (ONA= 8,29) da en fazla olan yazarlardir. J. Aguilera
- Carcuel ve E. Dugue-Girsalesnin ESG ve finansal performans alaninda ortak yazar olarak kaleme
aldiklar1 bir adet makaleleri bulunmaktadir. 2021 yilinda “Journal of Business Ethics” de yayinlanan
“Environmental, Social and Governance (ESG) Scores and Financial Performance of Multilatinas:
Moderating Effects of Geographic International Diversification and Financial Slack” baglikl makalede
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Latin Amerikadaki ¢ok uluslu sirketlerin ESG skorlari ile finansal performanslar: arasindaki iliski
incelenmistir. Caligmanin sonucunda, ESG ve herbir ESG faktorii ile finansal performans arasinda
negatif yonli bir iliski oldugu, sirketlerin sahip olduklari serbest finansal kaynaklarin, ESG ile iligli
faaliyetlere daha fazla fon ayirabilmelerini ve dolayisiyla zaman i¢inde sirketin goriintirligiinii ve
itibarini arttirarak uzun vadeli finansal performanst iyilestirdigi ortaya konulmustur.

Tablo 2: En fazla atif almig 10 yazara ilskin niteliksel bilgiler

Yazar ismi YS TA OA NA ONA (0)4'¢

J.Aguilera - Carcuel 1 398 398 8,29 8,29 2021,00
E. Dugue-Girsales 1 398 398 8,29 8,29 2021,00
P. Velte 2 358 179 2,56 1,28 2018,00
G. Filis 1 326 326 2,14 2,14 2016,00
E. Mitrokostas 1 326 326 2,14 2,14 2016,00
J. Nollet 1 326 326 2,14 2,14 2016,00
Z. Chen 1 230 230 6,95 6,95 2022,00
G. Xie 1 230 230 6,95 6,95 2022,00
J. Chouaibi 5 229 45,80 7,17 1,43 2022,40
S. Chouaibi 3 226 75,33 6,38 2,13 2021,67
M. Rossi 3 226 75,33 6,38 2,13 2021,67

Kaynak: Tabloda yer alan veriler Vosviewerda yapilan atif analizi ile elde edilmistir.

Not: YS: Yayin sayisi, TA: Toplam atif, OA: Ortalama atif, NA: Normallestirilmis atif, ONA: Ortalama normallestirilmis
atif, OYY: Ortalama yayinlanma yili

4.2.3. Kaynaklarin Performansi

ESG ve finansal performans alaninda WoSCCde yer alan doékiimanlar 136 farkli kaynakta
yayinlanmustir. En fazla dokiimanin yaymlandig: 10 kaynaga iliskin bilgiler Tablo 3’te goriilmektedir.

Tablo 3: En fazla yaymin yayinlandigi 10 kaynaga iligkin niceliksel bilgiler

Dergi ad1 YS TA OA NA ONA OYYy
Sustainability 43 | 689 | 16,02 | 23,43 | 0,54 | 2022,09
Corporate Social Responsibility and Environmental Management | 13 | 187 | 14,38 | 11,32 | 0,87 | 2022,46

Business Strategy and Environment 11 867 | 78,82 | 24,64 | 2,24 | 2020,45
Journal of Cleaner Production 6 170 | 28,33 | 5,13 | 0,86 | 2022,50
Business Strategy and Development 6 97 16,17 | 4,43 0,74 | 2022,67
Journal of Business Ethics 5 588 | 117,6 | 16,88 | 3,38 | 2020,60
Journal of Global Responsibility 5 374 | 74,80 | 4,54 | 0,91 | 2020,40
Environmental Science and Pollution 5 39 7,80 | 4,08 | 0,82 |[2023,00
Finance Research Letters 4 153 | 38,25 | 576 | 1,44 | 2023,00

Corporate Governance-The International Journal of Business in
Society
Kaynak: Tabloda yer alan veriler Vosviewerda yapilan atif analizi ile elde edilmistir.

4 49 | 12,25 | 519 | 1,30 | 2023,25

Not: YS: Yayin sayisi, TA: Toplam atif, OA: Ortalama atif, NA: Normallestirilmis atif, ONA: Ortalama normallestirilmis atif,
OYY: Ortalama yayinlanma yili
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Tablo 3’te gortildigt gibi bu alanda en iiretken dergi, 43 makalenin yayinlandigi “Sustainability”
dergisidir. Dergilerin, yayinladiklar: yayinlarin aldiklar: atiflar incelendiginde, “Journal of Business
Ethics”in 117,60 ortalama atif sayist ve 3,38 ortalama normallestirilmis atif sayisi ile en etkili dergi
oldugu oldugu goriillmektedir.

4.2.3. Dokiimanlarin Performansi

Bu ¢aligmada incelenen 273 dokiimandan en fazla atif almis olan 10 dékiimana iliskin bilgiler Tablo
4'de yer almaktadur.

Tablo 4: En fazla atif alan 10 dokiimana iliskin niceliksel 6zellikler

Dokiiman ismi Yazar ismi TA NA YY
Environmental, Social and Governance (ESG) Scores and Financial E. Duque-Grisales

Performance of Multilatinas: Moderating Effects of Geographic International 0 ) 398 | 8,29 | 2021
Diversification and Financial Slack J. Aguilera-Caracue

Corporate social responsibility and financial performance: A non-linear and | J. Nollet
disaggregated approach G. Filis 326 | 2,14 | 2016

E. Mitrokostas

Does ESG performance have an impact on financial performance? Evidence

P. Velte 293 | 1,00 | 2017
from Germany

Z.E. Chen
ESG disclosure and financial performance: Moderating role of ESG investors | G. X. Xie
B. Hachenberg

Are green bonds priced differently from conventional bonds? D. Schiereck
K.H. Lee

230 | 6,95 | 2018

226 | 3,06 | 2018

Environmental Responsibility and Firm Performance: The Application of an

B.C.Ci 21 1,43 | 201

Environmental, Social and Governance Model ¢ Cin 8 3 | 2016
E. Y. Lee

Environmental, social and governance (ESG) activity and firm performance: D.Z. X. Huang 198 | 412 | 2021

A review and consolidation

. o - . G. Halbritter
The wages of social responsibility - where are they? A critical review of ESG 193 | 1,00 | 2015

investing G Dorfleitner

i . G.Y. Zho
Sustainable development, ESG performance and company market value: u 187 | 5.65 | 2022
Mediating effect of financial performance S. M. Luo

L i . . . 7. H. Wan
Investigating the relationship of sustainable supply chain management with 8 171 | 1,97 | 2013
corporate financial performance J. Sarkis

Kaynak: Tabloda yer alan veriler Vosviewerda yapilan atif analizi ile elde edilmistir.

Not: TA: Toplam atif, NA: Normallestirilmis atif, YY: Yayinlanma yili

Tablo 4’te gortldugt gibi, bu alanda yayinlanmis olan dokiimanlar arasindan en fazla atif alani
(TA=398) J. Aguilera - Carcuel ve E. Dugue-Girsales tarafindan yazilmis olan “Environmental,
Social and Governance (ESG) Scores and Financial Performance of Multilatinas: Moderating Effects
of Geographic International Diversification and Financial Slack” baslikli makaledir. 2021 yilinda
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yayinlanmis olan bu makale normallestirilmis atif sayis1 da (NA= 8,29) en yiiksek olan makaledir. Bu

makale, WosCCde ESG ve finansal performans alaninda yaymlanmis en etkili makaledir.
4.3. Bilim Haritalamas1

4.3.1. Yazarlar, Kurumlar ve Ulkeler Arasindaki Isbirligi Yapisi

Ortak yazarlar tarafindan hazirlanan makalelerin (birden fazla yazar tarafindan hazirlanan),
farkli bakis agilarina sahip ve hatta bazen farkli uzmanlik alanlarina sahip yazarlar tarafindan
hazirlandiklari i¢in, yiiksek kalitede bilimsel ¢iktilar olmasi beklenir (Barnett et al., 1988). Yazarlar
arasindaki igbirligi yapisinin belirlenmesi igin yazarlarin ortak yazarlik analizi yapilmistir. Yazarlarin

baglanti sayilar1 baz alinarak olusturulmus ortak yazarlik ag1 Sekil 2'de gortilmektedir.
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Sekil 2: Baglanti sayilari baz alinarak olusturulmus ortak yazarlik ag1

Sekil 2de daireler, yazarlari; daireler arasindaki baglantilar ise yazarlar arasindaki igbirliklerini temsil
etmektedir. Ortak yazarlik analizi sonucunda yazarlar, 240 kiime halinde gruplanmistir. En yiiksek
baglant: sayisina (n=8) sahip yazarlar, kirmizi renkli kiimedeki N. Saini ve yesil renkli kitmedeki
N.G. Adamdir.Bu ¢alismada incelenen 273 dokiiman, 453 farkli kuruma bagl yazar tarafindan
kaleme almmustir. Kurumlar arasindaki isbirligini analiz etmek amaciyla gergeklestirilen analiz
sonucunda kurumlar 198 kiime halinde gruplanmigtir. Sekil 3'de toplam baglanti sayilari temel
alinarak olusturulmus kurumlar arasi isbirligi aginin gorseli yer almaktadir. Gorseldeki daireler
kurumlari, baglantilar ise kurumlar arasindaki isbirligini ifade etmektedir. Hindistandaki O. P. Jindal
Global Universitesi ve Delhi Universitesi en yiiksek baglant: sayisina (n=7) sahip kurumlar olarak

one ¢ikmaktadir.
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Sekil 3: Baglanti sayilar1 baz alinarak olusturulmus kurumlar arasi ortak yazarlik ag1 gorseli

Bu ¢alismada analiz edilen 273 dokiiman 63 farkli iilkeden yazar tarafindan hazirlanmistir. Ulkeler
arasindaki igbirliginin analiz edilmesi amaciyla gerceklestirilen tilke ortak yazarlik analizi sonucunda
olusturulan gorsel Sekil 4’te yer almaktadir. Gorseldeki daireler iilkeleri, baglantilar ise {ilkeler

arasindaki igbirligini ifade etmektedir.

Sekil 4'te gorillduga gibi Tirkiyede dahil olmak tizere 11 iilkede, bu alanda, baska iilkelerden
yazarlarla ortak calisma yapilmamistir. Ulkeler arasindaki isbirligi yapisinin daha net bir sekilde
gorebilmek icin, diger tilkelerle igbirligi yapmayan {ilkeler analiz disinda birakilarak gergeklestirilen

analiz sonucu $ekil 5de gorilmektedir.
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Sekil 4: Dokiiman sayilar: baz alinarak olusturulmus tilke ortak yazarlik analizi
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Sekil 5: Baglant1 sayilar1 baz alinarak olusturulmus tilke ortak yazarlik analizi

Ulkeler arasinda igbirligi yapilarak yazilan dékiimanlar 10 kiime altinda gruplandirilmstir. Sekil 5’te
en biiyiik daire, toplamda 19 baglantiya sahip olan Ingiltere’yi gostermektedir. Fransa, Pakistan ve
Cin, 12 baglanti sayisi ile en fazla tilkeyle isbirligi yapan tilkeler siralasinda ikinci sirada, Malezya (n=

11) ise tiglincii sirada gelmektedir.

4.3.2. Alanin Kavramsal Yapisi

Anahtar kelimeler, belgenin ana temalarini gosteren (Noyons, 1999), okuyucularin makalelerin ilgi
alanlarina iliskin bilgi icerip icermedigini degerlendirmelerine olanak saglayan kelimelerdir (Hartley
& Kostoff, 2003). Anahtar kelimeler, yazarlar tarafindan bilingli ve titiz bir sekilde segildiginde, bir
anahtar kelimenin farkli makalelerde kullanilmasi, bu makalelerin konularinin iligkili oldugunu ve
potansiyel kapsayici bir arastirma temasinin varligini gosterir (Schweiggart, 2024). Bu ¢alismada
analiz edilen dokiimanlarda toplam 724 anahtar kelime bulunmaktadir. ESG ve finansal performans
alanindaki ana temalarin belirlenmesi amaciyla anahtar kelime es olusum analizi yapilmistir. Anahtar
kelime es olusum analizi yapilmadan 6nce anahtar kelimeler incelenmistir. Veri inceleme agamasinda
ayn1 kelimelerin farkli sekillerde yazilabildigi (6rnegin esg/ environment society & governance/
environmental, social, and governance) ve es anlamli kelimelerin kullanilabildigi (6rnegin business
ve companies) belirlenmistir. Verilerin standartlastirilmasi ve temizlenmesi i¢cin Thesaurus dosyast
olusturulmustur. Verilerin temizlenmesi sonucunda toplam 634 anahtar kelimenin bulundugu
saptanmustir. Anahtar kelime es olusum analizde, anahtar kelimelerin minimum gortilme siklig1 3
olarak belirlenmigtir. Minimum gériilme siklig1 3 olan toplam 69 anahtar kelime bulunmaktadir. Bu
kelimeler incelenerek, tek baslarina konu ile ilgili bir anlam ifade etmeyen kelimeler (6rnegin china,
correlation analysis, q56) ¢ikarilmis ve geri kalan 60 kelime kullanilarak anahtar kelime es olusum

analizi yapilmistir. Analiz sonucunda olusturulan VoSviewer gorseli Sekil 6’te goriilmektedir.
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Sekil 6: Goriilme siklig1 baz alinarak olusturulmus Anahtar kelime e olusum ag1 gorseli

Es olusum agindaki baglantilar iki 6ge arasinda iliski oldugunu, diger bir ifade ile iki 6grenin ayni
dokiimanda anahtar kelime olarak kullanilmis oldugunu ifade etmektedir. Es olusum agindaki daireler
anahtar kelimeleri ifade ederken, dairelerin biiyiikliikleri anahtar kelimelerin kullanilma sikligina
parallel olarak degismekte, renkleri ise anahtar kelimenin dahil oldugu kiimeyi gostermektedir
(Misra, 2023).Sekil 6'te gortildigti gibi anahtar kelimeler 7 kiime altinda gruplanmistir. Diger bir
ifade ile ESG ve finansal performans alaninda yaymlanmis olan ¢alismalar 7 farkli ana temaya
odaklanmugtir. Tablo 5de her bir kiimedeki en fazla tekrarlanmis 3 anahtar kelime, bu kelimelerin
goriilme sikliklar1 ve ortalama yayinlanma yillar1 goriilmektedir.

Tablo 5: Anahtar kelime kiimelerinde en sik goriilen 3 anahtar kelimeye iliskin niteliksel bilgiler

Kiimeno Kiimerengi  En fazla goriilen anahtar kelimeler Goriilme sikliklar1 ~ Ortalama yayinlanma yili

1 Kirmizi Financial performance 274 2022,05
ESG performance 36 2022,06
Covid-19 17 2023,06
2 Yesil Tobin’s q 10 2021,90
ROA 9 2021,11
ROE 8 2021,25
3 Koyu mavi Sustainable development 16 2021,69
SDG 7 2022,00
Social responsibility 6 2021,00
4 Sar1 Corporate governance 19 2021,32
Socially responsible investment 10 2019,30
Gender diversity 4 2022,75
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5 Mor ESG 132 2022,45
Sustainability 41 2021,68
ESG score 12 2022,33
6 Agik mavi Corporate social responsibility 52 2022,04
Environmental disclosure 5 2019,40
Business ethics 4 2023,00
7 Turuncu Corporate social performance 12 2019,75
ESG rating 9 2022,44
Firm value 8 2022,50

Sekil 6da gosterilen kiimelerin en biiyigii, kirmizi renkle ifade edilen Kiime 1'dir. Bu kiime toplam
14 anahtar kelime icermektedir ve en fazla tekrarlanan anahtar kelimeler Tablo 7de de goriildigi
tizere “Financial performance” (n= 274), “ESG performance” (n= 36) ve Covid-19 (n= 17) olarak
one c¢ikmaktadir. Bu kiimede yer alan ¢aligmalar genel olarak, Covid-19 salgini ve finansal kriz
doénemleri gibi olagandis1 zamanlarda, ESG performansi ve finansal performans iliskisini inceleyen
calismalardir. Ornegin, Al Almosh ve Hamzeh (2023), pandeminin finansal performansi énemli
ol¢tide olumsuz etkiledigini ancak ESG peformanslar1 yiiksek olan sirketlerin, salgin sirasinda,
finansal performans agisindan en az etkilenen sirketler oldugunu ortaya koymustur. Benzer sekilde
Ahmad, Mobarek ve Raid (2023), 2007-2010 y1llar: arasinda yasanan kiiresel finansal kriz dénemini
inceledigi ¢caligmada, ESG performansinin, kriz ile finansal performans arasindaki iliskiyi etkileyen
bir unsur oldugunu gostermistir.

Kiime2, Sekil 6dayesil renkle yer almaktadirve “Tobin’s q” (n=10), ROA (n=9), ROE (n=8), “sustainable
finance” (n=7), “sustainability reporting” (n=7), “market value” (n=3), “sustainable banking” (n=3),
“market performance” (n=3), “banking industry” (n=3), “csr disclosures” (n=3), disclosures (n=3)
olmak tizere 11 anahtar kelime icermektedir. Agirlikli olarak bankacilik sektériiniin 6rneklem
alindig1 bu kiimede, siirdiiriilebilir finans ile ESG iliskisine odaklanan ¢alismalar yer almaktadir.
Ornegin, Sideri (2021) yaptig1 calismada, siirdiiriilebilir bankacilik kapsaminda gerceklestirilen ESG
faaliyetlerinin, stirdiiriilebilirlik raporlar: vasitas ile paydaglara duyuruldugunu ve bunun da banka
performansini olumlu etkiledigini ileri siirmiigtiir. Stirdiirtilebilir finans ve ESG iliskisinin incelendigi
bir bagka ¢alismada, ESG puanlari ile kurumsal yatirnmcilarin yatirnm yapma egilimleri arasindaki
iligki kargilagtirilmis ve kurumsal yatirimcilarin portféylerinde yiiksek ESG puanina sahip sirketleri
bulundurduklar1 ancak isletmelerin portfoylerdeki agirliklar: ile ESG puanlar1 arasinda negatif bir
iliski oldugunu ortaya konulmustur (Lopez-de-Silanes, McCahery& Pudschedl, 2024)

Sekil 6da koyu mavi renkle gosterilen Kiime 3'de toplam 10 anahtar kelime yer almaktadir.
“Sustainable development” (n=16), SDG (n=7) ve “social responsibility” (n=6) kelimeleri kiimede
en sik tekrarlanan anahtar kelimelerdir. Kiime 3'deki caligmalar genel olarak, ESG’nin siirdiiriilebilir
kalkinma hedefleri ve sosyal sorumluluk kavramu ile iliskisini incelemeye odaklanmistir. Ornegin,
Ben Ali ve Chouaibi (2024) galigmalarinda, uzun vadede siirdiiriilebilir deger yaratmak, ESG
uygulamalarini giiglendirmek, vekélet maliyetlerini ve ¢ikar catismalarini azaltmak i¢in performans
olgitlerinin tasariminda siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerinin dikkate alinmasi gerektigini
savunmustur.
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Sekil 6da sar1 renkle gosterilen Kiime 4, 8 anahtar kelime icermektedir. Bu kiimede en fazla
tekrarlanan kelimeler “corporate governance” (n= 19), “socially responsible investment” (n= 10)
ve “gender diversity” (n= 4) kelimeleridir. Sosyal sorumlu yatirimlar, yatirimeilarin hem finansal
unsurlari hem de ESG faktorlerini dikkate alarak yaptiklar: yatirrmlardir (Nilsson vd., 2014). Sosyal
sorumlu yatirim kavraminin hizla kazandigr 6nem dogrultusunda, isletmeler yatirim ve yonetim
kararlarinda ESG unsurlarini dikkate almaya baglamigtir. Stirdiriilebilir kalkinma hedeflerinden
biri olan toplumsal cinsiyet esitliginin alt hedeflerinden biri kadinlarin siyasi, ekonomik ve sosyal
hayattaki karar alma siireglerinin her seviyesinde tam ve etkili katilimu ile liderlik icin esit firsatlara
sahip olmasini saglamak olarak belirlenmistir (Birlesmis Milletler Tiirkiye, t.y.). Bu baglamda,
yonetim kurullarinda cinsiyet esitligi, siirdiiriilebilir kalkinmanin dinamiklerinden biri haline
gelmis ve ESG ¢ercevesinin sosyal boyutunda da yerini almigtir. Kiime 5’ te yer alan ¢aligmalar sosyal
sorumlu yatirimlarin finansal performansa etkisi (Yang ve Han, 2023), yonetim kurulundaki cinsiyet
esitliginin ESG performansi ve finansal performans arasindaki iliskiyi nasil etkiledigi (Alahdal vd.,
2024), cinsiyet esitliginin finansal performans tizerindeki etkisinde ESG yoneliminin rolii (Ben
Fatma ve Chouaibi, 2023; Ouni, Ben Mansour Arfaoui, 2020) gibi konulara odaklanilmuistir.

Sekil 6da mor renkle gosterilen Kiime 5’te 8 anahtar kelime bulunmaktadir. Tablo 7de gorildigi
gibi bu kiimede yer alan anahtar kelimelerden en fazla tekrarlananlar1 ESG (N=132), sustainability
(n=41) ve ESG score (n=12)dir. Bu kiimede yer alan ¢alismalarda ESG faaliyetlerinin isletmelerin
siirdiiriilebilirlikleri ile iliskisine odaklanilmustir. Isletmelerin siirdiiriilebilirlikle ilgili faaliyetlerde
bulunmalar1 ve bunlari is siireglerine entegre etmeleri, hissedarlarin yani sira diger paydaslara da
yararina olacaktir (Yilmaz, 2021). Nitekim Baraibar — Diez ve Odriozola (2019) kurumsal sosyal
sorumluluk komitesi bulunan ve bulunmayan isletmelerin ESG derecelendirmelerinin 6nemli

ol¢tide farkli oldugunu ortaya koymustur.

Sekil 6da agik mavi renkle gortinen 6. Kiimede 5 anahtar kelime bulunmaktadir. Bu kiimede yer
alan caligmalarda en sik tekrarlanan anahtar kelimeler “corporate social responsibility” (n=52),
environmental disclosure” (n= 5), ve “business ethic” (n=4) anahtar kelimeleridir. Kurumsal sosyal
sorumluluk, sirketlerin yalnizca hissedarlar: i¢in kar1 maksimize etmekle kalmayip, ana hedeflerinin
Otesine gecen sorumlu faaliyetlerde bulunarak toplumun refahini artirmasini gerektirmektedir
(Yilmaz, 2021) s etigi uygulamalarinin benimsenmesini ve ¢evrenin korumasini stratejik kurumsal
sosyal sorumluluk aktiviteleridir. Bu kiimede yer alan ¢alismalarda ESG faaliyetlerinin kurumsal
sosyal sorululuk kavraminin bir uzantisi olmasindan yola ¢ikilarak, kurumsal sosyal sorumluluk ve

finansal performans arasindaki iliski arastirilmigtir (Havlinova ve Kukacka, 2023).

Kiime 7 Sekil 6da turuncu renkle ifade edilmistir. Bu kitmedeki en sik tekrarlanan anahtar keliemler
“corporate social performance”, “ESG rating” ve “firm value” kelimeleridir. Bu kiimede yer alan

caligmalarda kurumsal sosyal performans ve ESG iligkisine odaklanilmistir (Habermann, 2021).

Zamana bagl olarak anahtar kelimelerin kullanimindaki degisim, $ekil 7de sunulmaktadir. Sekil
7de, son yillarda kullanilan anahtar kelimeler sar1 renkteki dairelerle gosterilirken, gegmis yillara
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dogru gidildik¢e anahtar kelimelerin kullanildigi dénemler, dairelerin renklerinin 6nce yesile,

ardindan mora donmesiyle temsil edilmektedir.
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Sekil 7. Goriilme sikligi baz alinarak olusturulmus Anahtar kelime katmanli gorsellestirme

» <«

Sekil 7de goriildiigii gibi son donemlerde en sik kullanilan anahtar kelimeler “covid-197 “yesil
inovasyon (green innovation)”, “enerji sektorii (energy sector)”, “bankacilik sektorii (banking
sector)”, yesil yikama (green washing)”, cinsiyet esitligi (gender diversity)”, “yonetim kurulunda

» .

cinsiyet esitligi (board gender diversity)”, “isletme etigi (business ethics)” anahtar kelimeleridir.

5. Sonug

Bu ¢alismada ESG ve finansal performans alaninda WoSCC veri tabaninda yer alan 273 dokiiman
incelenmistir. Bu yayinlarin %93,77’si son 5 yil i¢inde yaymlanmistir ve yayin sayis1 yillar itibari ile
genel olarak artmistir. Bu durum alanin giincel ve gelismekte olan bir alan oldugunu gostermektedir.
Bu alanda en fazla yayin olan yazar J. Chouaibidir. Bu alanda en fazla atif almis olan ve
normallestirilmis atif sayilar1 en yiiksek olan yazarlar, bir adet ortak ¢alismalari bulunan, J. Aguilera
- Carcuel ve E. Dugue-Girsalesdir. Yazarlarin 2021 yilinda “Journal of Business Ethics” de yaymlanan
“Environmental, Social and Governance (ESG) Scores and Financial Performance of Multilatinas:
Moderating Effects of Geographic International Diversification and Financial Slack” baglikli bir adet
makaleleri bulunmaktadir. Dékiimanlarin performans: incelendiginde, sézkonusu makalenin bu
alanda yayinlanmis dokiimanlar arasindan en fazla sayida atifi alan ve normallestirilmis atif say1s1 en
yiiksek olan, diger bir ifade ile en etkili dokiiman oldugu goriilmiistiir. ESG ve finansal performans
alaninda yapilacak olan caligmalarda bu makalenin incelenmesinde fayda bulunmaktadir. ESG
ve finansal performans alaninda yayinlanmis olan doékiimanlarin kaynaklari incelendiginde

Sustainability dergisi alandaki en iiretken dergi, “Journal of Business Ethics” dergisi de alandaki en
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etkili dergi oldugu gortlmistiir. S6zkonusu dergilerin, bu alanda yapilan ¢aligmalarda hedef dergi
olarak belirlenmeleri yerinde olacaktr.

ESGyvefinansal performansalaninda WoSCCdeyayinlanan dokiimanlarinyazarlariarasindakiisbirligi
yapist incelendiginde, yazarlarin isbirligi agisinda 240 kiime altinda gruplandigy, en yiiksek baglant:
say1sina sahip yazarlarin (N. Saini ve N. G. Adams) 8 baglanti sayisina sahip olduklar: gortilmustir.
Bu noktadan hareket edilerek yazarlar arasindaki igbirligi yapisinin heniiz fazla gelismemis oldugu
soylenebilir. Kurumlar arasindaki isbirligi yapisinda da benzer bir durum sézkonusudur. Bu alanda
yayini bulunan yazarlarin mensubu oldugu toplam 453 kurum bulunmaktadir ve bu kurumlar 198
kiime altinda gruplanmistir. En fazla isbirligi yapmis olan kurumlar Hindistandaki O. P. Jindal
Global Universitesi ve Delhi Universitesidir. Ulkeler arasindaki isbirligi incelendiginde, bu alandaki
yayinlarin toplam 63 iilkeden yapildig1 ancak bu alanda iilkeler arasinda isbirligine katki saglayan
52 tilke oldugu goriilmektedir. WosCC'de ESG ve finansal performans alaninda Tiirkiyeden 9 yayin
bulunmaktadir. Ancak bu yayinlarda yazarlar arasinda uluslararas: diizeyde herhangi bir isbirligi
gergeklestirilmemistir. Uluslararas: igbirligi yapan iilkeler incelendiginde, bu alanda en fazla
isbirligi yapan iilkenin Ingiltere oldugu tespit edilmistir. Ingiltere’yi Cin, Pakistan ve Fransa takip
etmektedir. Alanin gelismesi i¢in yazarlar, kurumlar ve iilkeler arasinda yapilacak isbirliklerine
ihtiyag duyulmaktadir.

Alanin kavramsal yapisinin belirlenmesi amaciyla yapilan anahtar kelime es olusum analizi
sonucunda bu alanda yayinlanan makalelerin 7 ana tema altinda gruplandig goriilmustiir. Anahtar
kelime eg olugum analizi sonuglarina gore ESG ve finansal performans alaninda yapilan ¢aligmalarin;
kriz donemleri, siirdiirillebilir finans, stirdiiriilebilir gelisme ve sosyal sorumluluk, kurumsal
yonetim, isletmelerin siirdiiriilebilirligi, kurumsal sosyal sorumluluk ve kurumsal sosyal performans
ana temalari altinda toplanmaktadir. ESG ve finansal performans alaninda son dénemlerde tizerinde

» » «
>

, “enerji sektoril (energy sector)

»
>

durulan konular “covid-19”, “yesil inovasyon (green innovation)

»

“bankacilik sektorii (banking sector)”, yesil yikama (green washing)”, cinsiyet esitligi (gender
diversity)”, “yonetim kurulunda cinsiyet esitligi (board gender diversity)”, “isletme etigi (business
ethics)” konularidir. Bu ¢alisma kapsaminda incelenen makaleler arasinda Tiirkiye’ deki yazarlarin
yaymladiklar1 9 makale bulunmaktadir. Bu makalelerin anahtar kelimeleri incelendiginde, son
donemlerde iizerinde durulan konulara iliskin anahtar kelimelerin kullanildig1 bir yayin olmadig:
gortlmistiir. ESG ve finansal performans alaninda ana temalar ve son dénemde 6ne ¢ikan konular,
bu alanda ¢alismak isteyen aragtirmacilara yeni arastirma fikirleri gelistirme konusunda 6nemli

firsatlar sunmaktadir. Bu dogrultuda, yapilan arastirmalarin alana katkis: da artacaktir.

Bu ¢alismanin hareket noktasi ESG ve finansal performans alaninda hizla biiyiiyen literatiiriin
analiz edilmesi ve bu alanda ¢alisma yapmak isteyenlere kapsamli bir literatiir aragtirmas: sunularak
yol gosterilmesidir. Literatiirde Scopus veri tabaninin bibliyometrik analizini iceren ¢aligmalarin
bulunmasi ancak WosCC veri tabanindaki ¢aligmalarin bibliyometrik analizinin hentiz yapilmamis
olmas1 nedeniyle, ¢calismada WoSCC’ de ESG ve finansal performans alaninda yapilmis olan
caligmalar incelenmistir. Ancak yanlizca WoSCCde yer alan ¢alismalarin incelenmesi ayni zamanda
¢alismamizin kisitlarindan biridir. ilerleyen donemlerde her iki veri tabanindaki ¢aligmalari igeren

128



ESG ve Finansal Performans Alaninda Woscc'de Yer Alan Makalelerin Bibliyometrik Analizi

ve hatta farkli uluslararasi ve ulusal veri tabanlarina odaklanan bibliyometrik analiz ¢aligmalarinin
yapilmasi faydali olacaktir. Bununla birlikte, tim bibliyometrik ¢alismalarda oldugu gibi bu ¢aliymada
da arastirma sonuglari, arastirmanin gerceklestirildigi doneme iliskin bilgiler vermektedir. Alanin
hizla biytidugi distiniildigiinde, yapilacak yeni ¢aligmalarin alana katkisini arttirmak icin, ilerleyen
donemlerde, bu ¢alismaya benzer caligmalarin yapilmasi yararli olacaktir. Analizlerin yapilmasi
stirecinde tekrar edilen verilerin, tekrar etmesini 6nlemek icin tresaurus dosyalar olusturulmustur.
Her ne kadar bu siirecte titizlikle davranilmis olsa da siirecin manuel olarak gergeklestirilmis olmasi
¢aligmanin kisitlarindan biridir.
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Extended Abstract

BIBLIOMETRIC ANALYSIS OF ARTICLES ON ESG AND
FINANCIAL PERFORMANCE IN WOSCC

Yasemin ERTAN"

As the negative impact of environmental and social issues on human life becomes more apparent
every day, the awareness of sustainability among all segments of society has grown and their attitudes
and expectations have changed. Governments have begun to develop policies that promote ESG
(Environmental, Social and Governance)activities, investors have begun to consider companies’ ESG
activities when making investment decisions, and consumer demand for sustainable products has
increased. In this direction, ESG activities have become a new competitive tool for companies to
consider in order to ensure their economic sustainability as well as to contribute to environmental and
social sustainability. ESG activities have a positive impact on companies’ brands and reputations, but
also lead to changes in some of their costs. The importance of ESG issues has led to questions about
the impact of ESG activities on company performance and has been the subject of academic research.
A review of the literature in this area reveals that there are studies that examine the relationship
between ESG and financial performance by focusing on different countries, sectors and indices, as
well as studies that examine the effect of firm-specific dynamics (such as CEO characteristics, gender
equality) on the relationship between ESG and financial performance, and that these studies have
produced different results.

The purpose of this study is to conduct a bibliometric analysis of studies on ESG and financial
performance. Although there are studies in the literature on the bibliometric analysis of studies on
ESG and financial performance in the Scopus database (Debnath and Chellesamy, 2024; Saini et al,
2023), these studies have not analysed the collaborative structure in the field. The aim of this study is
to perform a bibliometric analysis of the studies published in WosCC in the field of ESG and financial
performance in order to examine the academic performance of the actors involved in the field, their
collaborative structures, the conceptual development of the field and its development over time.

The study conducted a bibliometric analysis of 273 documents published in the Web of Science Core
Collection (WoSCC) database in the field of ESG and financial performance until 17 September
2024.
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As a result of the analysis, it was observed that the number of documents published in this area has
increased significantly, especially in the last 5 years.The increase in the number of publications over
the years shows that ESG and financial performance is a hot topic and that academic interest in this
area has increased.

A total of 742 authors contributed to the ESG and financial performance studies published in
WoSCC. The most prolific author in this area is J. Chouaibi (5 papers), while J. Aguilera-Carcuel and
E. Dugue-Girsales have the most citations and the highest average normalised citation counts. These
authors have an article entitled ‘Environmental, Social and Governance (ESG) Scores and Financial
Performance of Multilatinas’ published in the Journal of Business Ethics in 2021. This article is the
most influential of the documents analysed in this study, in other words, the one with the highest
total and normalised number of citations. As a result of the source performance analysis, the most
productive journal in the field of ESG and financial performance is ‘Sustainability’ and the most
influential journal is Journal of Business Ethics.

As aresult of the analysis of the collaborative structure of the field, it can be seen that the collaboration
between authors, institutions and countries is very limited.In the articles published in the field, it
is the countries that cooperate the most.When analysing the structure of collaboration between
institutions, O. P. Jindal Global University and Delhi University in India are the leading institutions
among the collaborating institutions.

According to the results of the keyword co-occurrence analysis conducted to examine the conceptual
structure of the field, studies in the field have focused on seven main themes: crisis periods, sustainable
finance, sustainable development and social responsibility, corporate governance, corporate
sustainability, corporate social responsibility and corporate social performance. However, it has been
observed that the topics that have been highlighted recently are ‘covid-19; ‘green innovation, ‘energy

sector, ‘banking sector, ‘green washing, ‘gender equality, ‘gender equality on boards’ and ‘business
ethics’

The performance analyses carried out in this study have identified the leading authors, sources and
documents in the field. It will be useful for academics wishing to work in this field to first examine
the articles published by the leading authors in the field and the documents in the field. Information
on the leading sources in the field provides researchers with information that they can use in the
journal selection process. In addition, determining article topics by considering the main themes and
current issues in the field will contribute to the development of the field. It is hoped that this study
will provide guidance to researchers wishing to conduct research in the area of ESG and financial

performance.
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