Siileyman Demirel Universitesi Suleyman Demirel University

iktisadi ve idari Bilimler The Journal of Faculty of Economics
Fakdltesi Dergisi and Administrative Sciences
Y.2013, C.18, S.1, 5.435-448. Y.2013, Vol.18, No.1, pp.435-448.

KURUMSAL SOSYAL SORUMLULUK VE
FIRMA PERFORMANSI

CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY AND
FIRM PERFORMANCE

Ars.Gor. Ajar ALPARSLAN!
Yrd.Do¢.Dr. Mehmet AYGUN?

OZET

Bu ¢alismanin amact Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) ile firma
performanst arasindaki iligkiyi incelemektir. Bu amact gergeklestirmek iizere
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)'ye kayitli 117 firmamn 2009-
2010 yularmma iliskin verileri incelenmistir. Caliymada regresyon ve
korelasyon analizlerinden yararlamlmistir. Calismada firma performans
gostergesi olarak biri muhasebe temelli (0z sermaye karliligi-ROE) digeri
pivasa temelli (Tobin’s q) olmak iizere iki degisken kullamlmistir. Calismada
temel bagimsiz degisken olarak KSS kullanimistir. KSS gostergesi olarak da
firmalarin ilgili yilarda yapmig olduklar: bagis ve yardimlar esas alinmigtir.
Yapilan analiz sonucunda KSS ile firma performansi gostergeleri arasinda
porzitif bir iliskinin oldugu gorilmiistir. Bu pozitif iliski Tobin’s q ile
istatistiksel olarak anlamlidr.

ABSTRACT

This study aims to investigate the relationship between Corporate
Social Responsibility (CSR) and firm performance. For this purpose, 117 of
Istanbul Stock Exchange (ISE) firms’ data, covering the years 2009-2010,
are analyzed with regression and correlation analysis. In this study CSR is
used as main independent variable whereas two independent variables, ROE
(return on equity) and Tobin’s q, are used as firm performance indicators.
charities and donations of firms are taken as indicators of CSR. The result of
the analysis indicate that there’s a positive relationship between CSR an firm
performance and this positive relationship is significant with Tobin’s q.
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1. GIiRiS

Kiiresellesmeyle birlikte bilgi ve iletisim teknolojilerinin akil almaz
gelisimi, beraberinde sinirlarm kalktig1 yeni bir rekabet ortam1 ve bu ortamda
yeni kurallarin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Diinyadaki bu hizli
degisim, isletmeler agisindan da oyunun kurallarmi degistirmekte ve daha
karmasik bir hale getirmektedir. Isletmeler giiniimiizde sadece ekonomik
amaglar1 olan kurumlar olmaktan ¢ikmus, toplumun gelisme ve kalkinmasi,
stirdiiriilebilir ekonomi, gevre, insan haklar1 gibi konular icin aktif unsurlar
olmak durumunda kalmslardir. iste bu yeni diizende isletmelerin ekonomik
amaglar1 yaninda iistlendikleri bu yeni sorumluluklari, sosyal sorumluluklar
olarak adlandiriimaktadir.

Klasik anlamda biiylimek ve yagamlarini devam ettirebilmek icin kar
etmeyi tek hedef olarak segen isletmelerin, giiniimiiz kosullarinda sadece
iirettikleri mal ve hizmetlerin getirileriyle biiylimeyi hedeflemeleri neredeyse
imkansiz hale gelmistir. Birer agik sistem olan ve c¢evrelerindeki biitiin
gelismelerden etkilenen igletmeler, kalkinmalarinin ve biiylimelerinin
¢evresel unsurlardan bagimsiz gerceklesemeyecegini fark ederek toptan bir
kalkinmay1 hedeflemektedirler. Bunu yapmalarmim yolu ise {izerlerine diigen
sosyal sorumluluklarini gergeklestirmelerinden gecmektedir.

Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) kavrammm gelisimi ve
o6nemine paralel olarak, KSS ile firma performansi arasindaki iliski gerek
stratejik yonetim ve gerekse finansman alaninda oldukga ilgi c¢eken bir
arastrma konusu olmustur. KSS ile firma performansi arasindaki iligkiyi
incelemek tizere ozellikle son 30 yilda bir¢ok ¢alisma yapilmistir. Konuya
iligkin literatiir incelendiginde ilk ¢aligmalarin Bragdon ve Marlin (1972) ve
Moskowitz (1972) tarafindan yapildigr goriilmektedir. S6z konusu
caligmalardan sonra sosyal sorumluluk kavramina olan ilgi artmis ve konuyla
ilgili ¢cok sayida ampirik ¢aligmalar yapilmistir. Bu ¢alismalarin bir¢ogu séz
konusu iki degisken arasinda pozitif bir iliski oldugunu ortaya koymus olsa
da, bilimsel olarak bu konuda heniiz kesin bir fikir birligi bulunmamaktadir.

Tiirkiye’de KSS ile firma performansi arasindaki iliskiyi ampirik
olarak inceleyen smirli sayida calisma mevcuttur. Bu caligmalar arasinda
Aras vd., (2009) Dinger (2011), Almagcik vd., (2011) Arsoy vd., (2012)’nin
caligmalar1 onemlidir.

Yukaridaki teorik tartigmalardan hareketle bu ¢alismanin amaci KSS
ile firma performanst arasindaki iligkiyi incelemektir. Bu amact
gerceklestirmek iizere IMKB’ye kayitli 117 firmanin 2009-2010 yillarina
iligkin  verileri incelenmistir. Calismada regresyon ve korelasyon
analizlerinden yararlanilmistir. Calismada firma performans gostergesi olarak
biri muhasebe temelli (6z sermaye karliligi-ROE) digeri piyasa temelli
(Tobin’s q) olmak iizere iki degisken kullanilmigtir. Calismada temel
bagimsiz degisken olarak KSS kullanilmistir. KSS gostergesi olarak da
firmalarm ilgili yillarda yapmis olduklar1 bagis ve yardimlar esas alinmistir.
Yapilan analiz sonucunda KSS ile firma performans: goéstergeleri arasinda
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pozitif bir iliskinin oldugu goriilmiistir. Bu pozitif iliski Tobin’s q ile
istatistiksel olarak anlamlidir.

KSS’nin firma performansi tizerindeki etkisini inceleyen bu ¢aligma
altt boliimden olusmaktadir. Girisi takiben ikinci boliimde KSS kavrami ve
gelisimi hakkinda bilgi verilmistir. Uciincii boliimde ilgili literatiir
taranmugtir. Dordiincii boliimde veri, degisken ve model tanitilmistir. Besinci
bolimde analiz sonuglar1 yer almaktadir. Son boliim ise ¢alismanin genel
degerlendirilmesine ayrilmistir.

2. KURUMSAL SOSYAL SORUMLULUK KAVRAMI VE
GELIiSimMi

Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) literatiirde ¢ok yeni bir kavram
olmamakla beraber, konuya toplumun duyarliligi yeni yeni olusmaktadir.
KSS’nin tarihsel gelisimi iizerine yaptigt oncii ¢alismasinda Carrol (1999)
KSS ile ilgili ilk ¢alismalarm 1950’11 yillarda yapildigini ifade etmektedir.

KSS  kavramiyla ilgili literatiirde sayisiz  tanimlamalar
bulunmaktadir. En genel tanimlama AB tarafindan yapilmistir. AB
tanimlamasina gore KSS; sirketlerin goniillii olarak, toplumsal ve g¢evresel
konular1  operasyonlarma ve paydaslariyla olan  etkilesimlerine
biitiinlestirmeleridir

KSS tarihine bakildiginda Sanayi Devrimi bir milat olarak kabul
edilmektedir. Sanayi devrimi Oncesinde isletmecilik faaliyetleri ¢ok kiigiik
Olgekli, bilimsel temellerden yoksun, bireysel ticarethanelerden
olugsmaktaydi. Bu dénemin 16.yy’a kadar olan kisminda, hayatin birgok
alanmi oldugu gibi ticari isler ve iliskileri de dinler sekillendirmekteydi.
Ticaretle ugrasan bireylerin sorumluluk anlayislari da dinlerinin 6ngérdiigi
inanglar, degerler ve ahlaki goriisleriyle, vicdanlar1 cercevesinde ortaya
cikmaktaydi.

16.yy ile 18.yy arasinda Ortacag ticaret yapist merkantalizmle
birlikte gelismeye ve degismeye baslamistir. Gelisen ve degisen ticari hayatla
birlikte dénemin hakim goriisii “Bir iilkenin zenginliginin sahip oldugu
madenlerle oOlgiilecegi seklindeydi. Bu donemde fakirlere yardim etmek,
igsizlere ig bulmak devletin gorevi ve sorumlulugu olarak tanimlanmistir”
(Aktan, 2007). Bu diisiinceyle o zamana kadar dinlerin sekillendiriyor oldugu
sorumluluk kavrami, kilisenin yerini merkezi otoritelere yani devletlere
biraktigi gibi, bireylerin vicdanlarindan ¢ikartlip devlet gorevi haline
doniistiiriilmiistiir ve bu anlayis sanayi devrimine kadar siiregelmistir.

Sanayi devrimiyle birlikte, iiretim artik biiylik olgekli olmaya
baglamis, fabrikalar ve yeni istihdam alanlar1 agilmis ve yepyeni bir ticaret
hayat1 ve iligkileri olugmaya baslamistir. Bu donemde hakim goriis Adam
Smith’in ‘goriinmez el’ teorisi olmustur. Adam Smith iiretim ve karliligin
maksimize edilmesiyle, baska hicbir seye gerek olmaksizin, toplumun
gelisecegini ve refahin kendiliginden artacagini vurgulamistir. 1929
ekonomik bunalimma kadar siiregelen bu goriigle, sirketler iiretim ve
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karlarmi siirekli artirmak i¢in c¢abalamislar ve bunu yaparlarken de
umursamaz bir bi¢gimde kaynak kullanmis, bulunduklar1 bdlgelerde dogal
dengeyi bozmus, ¢evre kirliliklerine sebep olmuslardir. Yine ayni dénemde
calisan haklar1 gozetilmemis bu anlamda insan haklar ihlalleri yapilmistir.

KSS’nin gelismesi i¢in en énemli etmenlerden biri 1929 ekonomik
buhrani olmustur. Devasa isletmelerin, goriinmez el teorisinde iddia edildigi
gibi, toplumun gelisimi ve refahini saglayamadigi ortaya ¢ikmis ve isletmeler
kendilerini sosyal sorumluluga dair sorgulamaya baslamislardir. Bu yeni
diizende isletmelerin ¢evreye ve topluma verdikleri agir tahribatlarin
onlenebilmesi i¢in gevre, insan haklar1 ve ticari konular1 diizenleyen kanunlar
yapilmaya baglanmis ve is diinyasi bu kanunlara uygun davranmak suretiyle
bu konularin da en az kar ve verimlilik kadar 6nemli oldugu fikrine uygun
davranmaya baglamiglardir.

KSS kavrammm literatiir baglangic1 sayilabilecek bu tarihlerden
sonra konu ile ilgili calismalar hiz kazanmustir.

3. LITERATUR TARAMASI

Kurumsal sosyal sorumluluk ve firma performansi arasindaki iliskiyi
inceleyen genis bir literatiir mevcuttur. Konuya iligkin teorik caligmalarin
daha once ifade edildigi gibi 1950°1i yillara kadar uzandigi goriilmektedir.
Ampirik ilk ¢aligmalar ise 1970’li yillardan itibaren yapilmaya baslandigi
goriilmektedir. Bu noktada ilk ampirik ¢aligmalar Bragdon ve Marlin (1972)
ve Moskowitz (1972) tarafindan yapilmistir. S6z konusu ¢alismalardan sonra
sosyal sorumluluk kavrammna olan ilgi artmis ve konuyla ilgili ¢cok sayida
ampirik ¢alismalar yapilmistir. Margolis ve Walsh (2003) yilinda yaptiklar1
calismalarinda 1972-2000 yillar1 arasinda kurumsal sosyal sorumluluk ve
firma performansi arasindaki iligkiyi arastiran 95 caligmanin yapildigini ifade
etmislerdir.

Van Beurden ve Gossling (2008) kurumsal sosyal sorumluluk ve
firma performans: arasindaki iliskiye yonelik olarak yapilan literatiir
calismalarini inceledikleri makalelerinde yapilan caligmalarin 6nemli bir
kisminda s6z konusu iki degisken arasinda pozitif bir iligkinin oldugunu ifade
etmektedirler. Bazi ¢aligmalarda s6z konusu iki degisken arasinda negatif
hatta iliskinin olmadigini ortaya koyan ¢aligsmalar mevcuttur. Diger bir ifade
ile kurumsal sosyal sorumlulugun firma performansi iizerindeki etkisinin
nasil oldugu tartigmali bir konudur. Negatif etkiye yonelik tartismalar
neoklasik mikro ekonomiye dayandirilmaktadir. Bu goriise gore ¢evre veya
sosyal aktivitelere yonelik maliyetler firmalarin elde edecegi finansal
faydalardan daha once gelmektedir. Ayrica firmalarin kurumsal sosyal
sorumluluk i¢in yapmis olduklar1 ¢aligmalarin sonuglarinin uzun vadede elde
edilecegi savunulmaktadir. Baska bir ifade ile kurumsal sosyal sorumluluk
adina yapilan caligmalar firmalara gelecekte bugiinden daha fazla kazang
getirecegi ifade edilmektedir. Bunun sonucu olarak da Friedman (1970)’1n
ifade ettigi gibi sosyal sorumluluk yatirimlarinin firmalarin kazancini
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azaltabilecegi firma degerini diisiirebilecegi hatta hissedar getirisini diigiiriicii
etkisinden dolay1 rekabette dezavantaja yol agabilecegi savunulmaktadir.

Calismanin bu kisminda kurumsal sosyal sorumluluk ve firma
performanst arasindaki iligkiyi inceleyen literatiir ¢alismalarindan bazilarina
yer verilmistir. Bu kisimda oncelikle diinyada yapilan daha sonra ise
kurumsal sosyal sorumluluk {izerine Tirkiye’de yapilan ¢alismalar
Ozetlenmistir.

3.1 Diinyada Yapilan Calismalar

Frooman (1997) kurumsal sosyal sorumluluk ve firma performansi
arasindaki iligkiyi inceledigi c¢aligmasinda kurumsal veya yasal
sorumluluklarint yerine getirmeyen firmalarin degerinin azaldigmi ortaya
koymustur. Baska bir ifade ile kurumsal sosyal sorumluluk gereklerini yerine
getiren firmalarin hissedarlarinin zenginliginin arttigini tespit etmistir.

D’arcimoles ve Trebucq (2002) Fransiz firmalar iizerine yaptiklari
calismalarinda kurumsal sosyal sorumluluk ve firma performansi arasindaki
iligkiyi incelemislerdir. Farkli sektorlerden 99 firma verisinden yapilan
calisma sonucunda sdz konusu iki degisken arasinda istatistiksel olarak
anlamli olmayan sonuglar elde edilmistir.

Kurumsal sosyal sorumluluk ve firma performansi iizerine yapilan
52 galigmayi inceledikleri ¢aligmalarinda Orlitzky vd., (2003) 33 caligmada
kurumsal sosyal sorumluluk ile firma performansi arasinda pozitif, 5
calismada negatif ve 14 calismada ise séz konusu iki degisken arasinda
istatistiksel olarak anlamli olmayan iliskilerin bulundugunu ifade etmislerdir.

Margolis ve Walsh (2003) yapmis oldugu meta analizi ¢alismasinda
127 makaleyi incelemis ve 54 calismada séz konusu degiskenler arasinda
pozitif bir iliskinin oldugu belirlenmistir. Buna karsin sadece 7 makalede
kurumsal sosyal sorumluluk ve firma performansi arasinda negatif bir
iligkinin oldugu tespit edilmistir.

Avusturalya firmalar1 {izerine yaptiklar1 ¢alismalarinda Brine vd.,
(2006) sosyal sorumluluk ve finansal performans arasindaki iligkiyi
arastirmiglardir. Toplam 277 firma verisinin kullanildig1 ¢alisma sonucunda
istatistiksel olarak anlaml pozitif iliski tespit edilmistir.

179 Kanada firma verisinden yararlandiklari ¢aligmalarinda Makni
vd., (2008) kurumsal sosyal sorumluluk ve firma performansi arasindaki
nedensellik iliskisini aragtirmiglardir. 2004-2005 yillarm1  kapsayan
calismalarinda yazarlar Granger nedensellik yaklagimini uygulamis ve soz
konusu degiskenler arasinda bir iliskinin olmadigini tespit etmislerdir. Ancak
pivasa temelli performans gostergesi olarak kullanilan piyasa degeri ile
kurumsal sosyal sorumluluk arasinda istatistiksel olarak anlamli bir sonug
elde etmiglerdir. Yazarlar c¢alismalarinda daha sonra bireysel firma
verilerinden yararlanarak kurumsal sosyal sorumluluk ile performans
arasindaki iligkiyi incelemis ve negatif bir iliskinin varligin1 tespit
etmislerdir.
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Arx ve Ziegler (2009) 2003-2006 yillarmi kapsayan ¢alismalarmda
ABD ve Avrupa tilkeleri iizerine yaptiklart ¢alismalarinda kurumsal sosyal
sorumlulugun hisse senedi getirileri lizerindeki etkilerini incelemislerdir.
Fama-French’in ii¢ faktorli modelinden yararlanilan ¢alismada hem ABD
hem de Avrupa iilkelerinde kurumsal sosyal sorumlulugun hisse senedi
getirileri tlizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip
oldugu goriilmiistir. Bu pozitif etkinin ABD firmalar1 i¢in anlamlilik
diizeyinin daha yiiksek oldugu belirlenmistir.

Choi vd., (2010) Kore firmalar iizerine yaptiklar1 ve toplam 1102
gozlemden yararlandiklar1 c¢alismalarinda kurumsal sosyal sorumluluk ile
kurum finansal performansi arasindaki iligkiyi incelemislerdir. 2002-2008
yillarm1  kapsayan c¢alismalari sonucunda yazarlar, kurumsal sosyal
sorumluluk ile firma performans: arasinda pozitif ve istatistiksel olarak da
oldukca anlamli sonuglar bulmusglardir.

Cardebat ve Sirven (2010) sermaye varliklarini fiyatlama
modelinden yararlandiklar1 ve 154 firma verisi kullandiklari ¢aligmalarinda
kurumsal sosyal sorumlulugun finansal performans iizerindeki etkisini
incelemiglerdir. 2000-2008 yillarin1 kapsayan c¢aligmada kurumsal sosyal
sorumluluk ile performans arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlaml1 bir
iligki bulunmustur.

3.2 Tiirkiye’de Yapilan Cahsmalar

Kurumsal sosyal sorumlulugun firma performans: tizerine iliskiyi
Tirkiye’de ampirik olarak inceleyen ¢ok az calisma yer almaktadir. Bu
caligmalar icerisinde Aras vd., (2009) Dinger (2011), Alniagik vd., (2011)
Arsoy vd., (2012)’nin ¢alismalar1 6nemlidir.

Aras vd., (2009) yaptiklart caligmalarinda 40 firmanm 2005-2007
yillarina 1iligkin verilerini kullanmuglardir. Calismada kurumsal sosyal
sorumluluk gostergeleri olarak firmalar hakkinda yapilan bir takim
aciklamalar esas alimmugstir. Calisma sonucunda séz konusu iki degisken
arasinda istatistiksel olarak anlamli sonuglar elde edilememistir. Yazarlar
ortaya ¢ikan bu sonucu Orneklem hacminin distikligi ve tlkeye o6zgii
faktorler ile iliskilendirilmistir.

Anket yonteminin kullanildig1 calismalarinda Alniagik vd., (2011)
sosyal sorumluluk bilgisinin paydaslarm niyetlerini nasil etkiledikleri
arastirtlmistir.  Yapilan c¢alisma sonucunda kurumsal sosyal sorumluluk
caligmalarina paydaslarin olumlu tepki verdikleri belirlenmistir.

Dinger (2011) yaptig1 calismasinda yatirimcilarin kurumsal sosyal
sorumluluk raporlarma bakislarini incelemistir. IMKB iizerine yapilan
calisma sonucunda yazar yatirimcilarin kurumsal sosyal sorumluluk
raporlarina 6nem verdigi sonucuna ulagmustir.

Konuya iliskin Arsoy vd., (2012)’nin ¢alismalar1 énemlidir. 28 firma
verisinden yararlanilan c¢alismada kurumsal sosyal sorumluluk ile firma
performans: arasindaki iliski arastirilmig ve yapilan analiz sonucunda sz
konusu degiskenler arasinda pozitif ve anlaml iliskiler bulunmustur.
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4. VERI, DEGISKENLER VE MODEL
4.1 Veri Seti

Bu calismanin temel amaci kurumsal sosyal sorumlulugun firma
performanst lizerindeki etkisini incelemektir. Bu amaci gerceklestirmek {izere
IMKB’ye kayith farkli sektorlerden ve ilgili donemlerde siireklilik gosteren
117 firma verisinden yararlanilmistir. Varlik yapilarmin farkli olmasi
nedeniyle mali sektdrde yer alan firmalar kapsam dist birakilmistir. Calisma
2009-2010 yillarim kapsamaktadir. Kullamilan tiim verilere IMKB resmi web
sayfasindan (www.imkb.gov.tr) ulasilmastir.

4.2 Degiskenler

Firma performans: iizerinde kurumsal sosyal sorumlulugun etkisinin
arastirilldigit  bu c¢alismada arastrma modelini olusturan degiskenler
performans, bagimsiz ve kontrol degiskenleri olmak iizere iice ayrilmistir.
Degiskenlere iliskin bilgiler agagida verilmistir.

4.2.1 Performans Degiskenleri

Konuya iliskin olarak yapilan ampirik ¢alismalarda firma
performans gostergeleri muhasebe temelli ve piyasa temelli olarak iki gruba
ayrilmaktadir. Tirk Sermaye Piyasasi {lizerine yapilan bu c¢alismada
muhasebe temelli performans gostergesi olarak ROE kullanilmis ve soyle
hesaplanmustir.

ROE=Net Kar/Oz Sermaye

Piyasa temelli gosterge olarak ise Tobin’s Q degeri kullanilmustir.
Konuya iligkin yapilan calismalarin 6nemli bir kisminda piyasa temelli
gosterge olarak Tobin’s q degerinin kullanildigi goriilmektedir. Tobin’s q
firma performans gostergesi olarak kullanilan ve firmanin bliylime gostergesi
olarak kabul edilen bir orandir. Ilk olarak 1969 yilinda James Tobin
tarafindan hesaplanmis olan bu oran firmanin pazar degerinin varliklarin
yerine koyma maliyetine oranlanmasi ile hesaplanmaktadir. Uygulamada
yerine koyma maliyetinin hesaplanmasi giictiir. Bu nedenle Tobin’s q orani
daha sonra Linderberg ve Ross (1981), Lewellen ve Badrinath (1997) ve
Chung ve Pruit (1994) tarafindan tekrar hesaplanmuistir.

Qj;; = Piyasa Degeri; / Defter Degerij
4.2.2 Bagimsiz Degisken

Caliymada kullanilan temel bagimsiz degisken kurumsal sosyal
sorumluluk (KSS)’dir. Kurumsal sosyal sorumlulugun firma performansi
iizerindeki etkisini inceleyen ve yukarida ozetlenen literatiir ¢alismalarinda
yazarlar kurumsal sosyal sorumluluk gostergesi olarak farkli degiskenleri
kullandiklar1 goriilmektedir. Farkli gostergelerin  kullanilmasi kurumsal
sosyal sorumluluk kavrami ile iligkilendirilmektedir. Wolfe ve Aupperle
(1991) in belirttikleri gibi kurumsal sosyal sorumlulugun 6l¢iilmesinin tek ve
en iyi yolu yoktur. Son yillarda kurumsal sosyal sorumlulugun odl¢iimiinde
kullanilmak {izere bazi endekslerin gelistirildigi goriilmektedir. Ulkemizde de
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kurumsal sosyal sorumluluk endeksine yonelik ©nemli c¢aligmalar
yapilmaktadir. Tiirkiye Kurumsal Sosyal Sorumluluk Dernegi (TKSSD)’
tarafindan 2010 yilinda Endeks olusturma cabalarina baslanmig ve 2012 yili
bas itibari ile bu ¢alisma sonuglarinin neticelenmesi hedeflenmektedir. Boyle
bir endeksin hazirlanmasi ve yaymlanmasi konuya iliskin yapilacak
calismalarda 6nemli Olgiide artis meydana getirecegi ve konuya daha farkli
acilardan yaklasilmasina yardimeci olacaktir.

Kurumsal sosyal sorumlulugun firma performanst tizerindeki
etkisini inceleyen bu ¢alismada kurumsal sosyal sorumluluk gostergesi olarak
firmalarin ilgili dénemde yapmis olduklar1 bagis ve yardimlar dikkate
almmustir. Analiz kapsamindaki firmalarin finansal tablo dipnotlarindan elde
edilen bu bilgi ilgili yilda yapilan toplam harcamalara oranlanarak
hesaplanmustir.

4.2.3 Kontrol Degiskenler

Kurumsal sosyal sorumlulugun firma performans: iizerindeki
etkisini inceleyen c¢alismada ayrica ii¢ kontrol degiskeni (BUYUK, BORC ve
YAS) ve iki de kukla degisken (YABANCI ve AILE) kullanilmistir. S6z
konusu degiskenler asagidaki gibi hesaplanmistir:

BUYUK= Firma piyasa degerinin dogal logaritmas1
BORC= Toplam Borg¢lar/Toplam Varliklar
Y AS= Firmanin faaliyete basladig1 yil ile 2012 y1l1 arasindaki fark

YABANCI= Firmanin ortaklar1 arasinda yabanci olmasi halinde 1,
aksi halde 0

AILE= Firma bir aile firmasi ise 1, aksi halde 0
4.3 Model

Kurumsal sosyal sorumlulugun firma performansi iizerindeki
etkisini inceleyen caligmada ¢oklu regresyon modelleri kullanilmis ve
asagidaki model gelistirilmistir:

TEMEL MODEL

PERFORMANS (ROE, Q) = B, + B, (KSS) + B; (BUYUK) + P
(BORC) + Bs (YAS) + Bs (YABANCI) + B, (AILE) +¢

5. ANALIiZ SONUCLARI

Tablo 1°de ampirik analizlerde kullanilan degiskenlere iliskin
tanimlayict istatistik bilgileri yer almaktadir. Muhasebe temelli firma
performans gostergesi olarak kullanilan ROE’nin ortalama degeri yaklasik %
2’dir. Firma biiylime gdstergesi olan ve piyasa temelli performans gostergesi

Endeks ile ilgili detaylar igin http:/kssd.org/dl/KSS_Tukiye Endeksi.pdf bakmiz.
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olarak kullanilan Tobin’s g’nun ortalama degeri ise 2,3581 olarak

bulunmustur.

Calismada temel bagimsiz degisken olarak kullanilan ve yukarida da
ifade edildigi gibi analiz kapsamindaki firmalarm ilgili yillarda yapmis
oldugu bagis ve yardimlar olarak dikkate alman KSS’nin toplam harcamalar
icindeki pay1 ise % 1 civarindadir. Analiz kapsamindaki firmalarin bor¢lanma
oranlarinin (BORC) yaklasik % 43 ve yaslarinin ise 38 oldugu goriilmektedir.

Tablo 1: Tanimlayici Istatistik

Degiskenler | Gozlem | Minimum | Maksimum | Ortalama | Std.Sapma

roe 237 -,95 ,065 ,0247 ,22278

q 237 =97 20,21 2,3581 2,92356
kss 237 ,00 22 ,0109 ,02688
buyuk 237 8,08 16,96 12,2369 1,77193
borc 237 ,02 94 ,4283 ,20947

yas 237 9,00 77,00 38,6835 13,49502
yabanci 237 ,00 1,00 ,1308 ,33790
aile 237 ,00 1,00 , 7637 ,42570

Tablo 2°de korelasyon analizi sonuglar1 yer almaktadir. Tablo 2
incelendiginde KSS ile performans gostergeleri arasinda pozitif iligkinin
oldugu goriilmektedir. Bu pozitif iliski Tobin’s q ile istatistiksel olarak
anlamlidir. KSS ile firma biiytikligi (BUYUK), firma yas1 (YAS) ve kukla
degisken (YABANCI) ile pozitif bir iliskinin oldugu goriilmektedir. Bu
pozitif iliski BUYUK degiskeni ile % 10 diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli bulunmustur. YAS degiskeni ile KSS arasindaki pozitif iliskiyi de
dikkate aldigimizda biiyiik ve daha deneyimli firmalarin daha fazla KSS
yatirimlarina yoneldigi seklinde degerlendirme yapilabilir. KSS ile firma
borglanma orani (BORC) arasinda negatif bir iliski bulunmus ancak bu iliski
istatistiksel olarak anlaml1 degildir.

Tablo 2: Korelasyon Tablosu

Degiskenler | roe q kss buyuk | borc yas yabancl
roe 1

q ,048 1

kss ,029 ,148%* 1

buyuk ,330%* | 308** | 157* |1

borc -019 -,025 -,060 -,096 1

yas ,013 ,098 ,046 ,151% -,103 | 1

yabanci -,033 ,120 ,107 ,062 -,020 | ,040 1
aile ,053 -,013 -,045 ,028 -064 | ,146*% | -,609*

* ve ** sirastyla % 5 ve % 10 diizeyinde anlamlilif1 gostermektedir.
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Tablo 3°de kurulan regresyon modelinin sonuglar1 yer almaktadir.
Tablo 3a’da muhasebe temelli performans gostergesi olarak kullanilan model
sonuglart goriilmektedir. Sonuclar incelendiginde ROE ile KSS arasinda
pozitif ancak istatistiksel olarak anlamli olmayan bir ilisgkinin var oldugu
goriilmektedir. Tablodan elde edilen énemli bulgu firma bilyiikliigii ile ROE
arasinda pozitif ve istatistiksel olarak % 1 diizeyinde anlamli bir iliskinin
varhigidir.

Tablo 3a: Regresyon Analizi Sonuglari

DEGISKEN VE BAGIMLI DEGiSKEN: ROE
PARAMETRELER KATSAYI | T ISTATISTIGI OLASILIK
Sabit -,485 -4,372 ,000% %%
Kss ,141 ,270 ,788
Buyuk ,341 5,335 ,000% %%
Borc -,010 -,149 ,881
Yas -,040 -,615 ,539
Yabana -,033 -,419 ,676
Aile ,029 ,355 ,723

F degeri 4,918%%*

D-w 2,035

Diiz r’ ,114

Go6zlem 237

*, ¥% ye **¥* girasiyla % 10, % 5 ve % 1 diizeyinde anlamhilig1 gostermektedir.

Tablo 3b’de firma performans gostergesi olarak kullanilan Tobin’s q
ile KSS arasindaki iligskinin sonuglart yer almaktadir. Sonuglar incelendiginde
KSS ile Tobin’s q arasinda pozitif istatistiksel olarak % 10 diizeyinde anlamli
bir sonucun oldugu goriilmektedir. Bu sonu¢ firmaya yatirim yapanlarin
firmanin yapmis oldugu kurumsal sosyal sorumluluk yatirimlarma olumlu
tepki verdigi seklinde yorumlanabilir. Diger bir ifade ile kurumsal sosyal
sorumluluk yatirimlar: arttik¢a firmanin piyasa degeri de artmaktadir. Model
3a sonuglart ile tutarli bir bicimde Tobin’s q degeri ile firma biiyiikliigii
arasinda pozitif ve % 1 diizeyinde anlaml1 bir iliskinin oldugu goriilmektedir.
Onemli bir sonug da firmanin sermaye yapisi igerisinde yabanci paymin
artmasinin firmanin piyasa degeri lizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugu
goriilmektedir.
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Tablo 3b: Regresyon Analizi Sonuglar1

DEGISKEN VE BAGIMLI DEGiSKEN: TOBIN’S Q
PARAMETRELER KATSAYI | T iSTATISTIGi OLASILIK
Sabit -4,630 -3,194 ,002% %%
Kss 12,099 1,767 ,079%
Buyuk ,510 4,864 ,000%%*
Borc -,126 -,144 ,866
Yas ,010 ,687 ,493
Yabana 1,257 1,825 ,069*
Aile ,056 ,693 ,489

F degeri 5,296%**

D-w 1,931

Diiz r’ ,121

Go6zlem 237

*, ¥% ye *** girasiyla % 10, % 5 ve % 1 diizeyinde anlamhilig1 gostermektedir.

6. SONUC VE GENEL DEGERLENDIRME

Ekonomik hayatin en temel birimleri olan isletmeler, varliklarini
sirdiirebilmek, yeni yatirimlar yapabilmek ve sahiplerine kazang
saglayabilmek i¢in kar elde etmeyi hedefleyen kurumlardir. Bu anlamda kar
etmek, isletmelerin en temel hedeflerinin basinda gelmektedir. Fakat
gilinimiiz kosullarinda sadece bu hedefe yonelen isletmelerin uzun dénemde
yasayabilme sanslar1 neredeyse kalmamustir. isletmelerin ekonomik hayat
disinda, toplumsal hayata dair rolleri (sosyal sorumluluklar1) 1950’lerden
itibaren sorgulanmaya baslamstir. Isletmelerin icinde bulunduklar topluma,
cevreye ve hatta diinyaya etkileri arttikca, toplumun bu konuya olan ilgisi de
aym paralelde artmistir. Isletmeler gevreleriyle olan iliskilerinde ne kadar
basarili olurlarsa, gelecek hedeflerine ulasabilmeleri ayni paralelde
kolaylasmaktadir. Cevreleriyle (miisteriler, toplum, c¢evre, is gorenler,
rakipler, tedarikgiler) basarili iliskiler kurmak isteyen isletmelerin sosyal
sorumluluklarmi  yerine  getirmeksizin  bunu  gerg¢eklestirebilmeleri
imkansizdir. Toplumun nezdinde isletmeler artik yalnizca mal ve hizmet
iireterek faaliyet gosteren kurumlar olmaktan c¢ikmis, iginde yasadiklari
topluma, cevreye ve diinyaya karsi sosyal sorumluluk faaliyetleri de
gerceklestirmeleri beklenen kurumlar haline gelmislerdir.

Toplumun bu yondeki beklentileri ve igletmelerin glinlimiiz rekabet
kosullarinda o6ne ¢ikma ¢abalari, sosyal sorumluluk konusunun gerek
ekonomik ve gerekse akademik hayatta dnemini arttirmustir. Isletmelerin
sosyal sorumluluklari, giinlimiizde her gegen giin daha 6nem kazanan ve
iizerinde c¢aligilan bir konu haline gelmistir. Giinden giine daha fazla
bilinglenen tiiketiciler, toplum, sivil toplum kuruluslart (STK), sendikalar,
cesitli insan haklar1 ve ¢evre orgiitleri, isletmelere yonelik, sosyal sorumluluk
caligmalart  gerceklestirmeleri konusunda, baskilarmi giin  gectikge
artirmaktadirlar.
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KSS kavraminin gelisimi ve 6nemine paralel olarak, KSS ile firma
performansi arasindaki iliski gerek stratejik yonetim ve gerekse finansman
alaninda oldukga ilgi ¢eken bir arastirma konusu olmustur. KSS ile firma
performansi arasindaki iligkiyi incelemek tizere 6zellikle son 30 yilda birgok
calisma yapilmistir. Konuya iligkin literatiir incelendiginde ilk ¢alismalarin
Bragdon ve Marlin (1972) ve Moskowitz (1972) tarafindan yapildig
goriilmektedir. S6z konusu ¢aligmalardan sonra sosyal sorumluluk kavramina
olan ilgi artmis ve konuyla ilgili cok sayida ampirik ¢alismalar yapilmistir.
Bu ¢aligmalarin birgogu s6z konusu iki degisken arasinda pozitif bir iliski
oldugunu ortaya koymus olsa da, bilimsel olarak bu konuda heniiz kesin bir
fikir birligi bulunmamaktadir.

Bu calismanin amaci KSS ile firma performansi arasindaki iligkiyi
incelemektir. Bu amaci gergeklestirmek iizere IMKB’ye kayith 117 firmanin
2009-2010 yillarna iliskin verileri incelenmistir. Caligmada regresyon ve
korelasyon analizlerinden yararlanilmistir. Calisjmada firma performans
gostergesi olarak biri muhasebe temelli (6z sermaye karliligi-ROE) digeri
piyasa temelli (Tobin’s q) olmak iizere iki degisken kullanilmistir. Caligmada
temel bagimsiz degisken olarak KSS kullanilmistir. KSS gostergesi olarak ta
firmalarin ilgili yillarda yapmis olduklar1 Bagis ve Yardimlar esas alimmistr.
Yapilan analiz sonucunda KSS ile firma performans: gostergeleri arasinda
pozitif bir iliskinin oldugu goriilmiistir. Bu pozitif iliski Tobin’s q ile
istatistiksel olarak anlamlidir.

Kurumsal sosyal sorumlulugun firma performans: iizerindeki
etkisini inceleyen ve konuya iliskin kisitli literatiire katki saglamay:
amaclayan bu c¢alisma bir takim smirliliklar1 da kapsamaktadir. Konuya
iligkin yapilan ampirik ¢aligmalarda karsilagilan en biiyiikk sorun KSS’nin
nasil dlgiilecegidir. Yurtdisindaki ¢aligmalara bakildiginda farkli endekslerin
veya subjektif 6l¢timlerin kullanildig1 goriilmektedir. Kullanilan endeksler de
iilkeler bazinda farkli degerlendirmeleri i¢ermektedir. Diger bir ifade ile
6l¢clim noktasinda genel bir yaklagimm benimsendigini sdylemek zordur. Son
donemde Kinder, Lydenberg ve Domini (KLD) endeksinin KSS 6l¢iimiinde
on plana ¢iktig1 goriilmektedir. Ulkemizde de konunun artan énemine paralel
olarak bu konuda girisimlerin oldugu bilinmektedir. Daha 6nce ifade edildigi
gibi TKSSD tarafindan KSS Tiirkiye Endeksi’nin olusturulmasina yoénelik
onemli caligmalar yapilmistir. Boylesi bir endeksin hazirlanmasi ve tim
firmalarin endeks skorlarinin yaymlanmasi konuya iligkin yapilacak
calismalarda saglikli sonuglar verecektir.

Calismanin diger énemli bir sinirliligi da inceleme yapilan dénem ve
firma sayisidir. Yukarida da ifade edildigi gibi KSS 6l¢iimii konuya iliskin en
6nemli sorundur. Bu ¢aligmada KSS gostergesi olarak ilgili yillarda firmalar
tarafindan yapilan Bagis ve Yardimlar esas alinmistir. Bagis ve Yardimlar ile
ilgili bilgiler firmalarin finansal tablo dipnotlarindan elde edilmistir. Ancak
firmalarin  tiimiiniin s6z konusu bilgilerini ayr1 bir bashk altinda
raporlamadiklar1 goriilmektedir. KSS yapisi itibari ile uzun dénemli etkiye
sahip bir uygulama olarak kabul edilmektedir. Bu nedenle KSS’nin firma
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performanst iizerindeki etkisi arastirilirken daha uzun vadelerin goéz Oniinde
bulundurulmasi gerekir.

Konuya iliskin gelecekte yapilacak c¢aligmalarda séz konusu

stnirhliklarin g6z o6nitinde bulundurulmas: daha anlamli sonuglarm elde
edilmesine olanak saglayacaktir.
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