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0z
Bu ¢aligmanin amaci, bankalarm ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim (ESG) faaliyetlerinden elde edilen performanslarmin bilesenleri
olan ESG skoru, Kombine ESG skoru, ESG tartigma skoru, ESG sosyal skoru, ESG kurumsal y6netim skoru ve ESG ¢evresel skorunun
aktif ve 6zsermaye karlihiklarma etkisini incelemektir. Bu amagla 2010-2019 yillart arasinda 25 iilkeden 63 banka kapsama alinmistir.
Yapilan analizler sonucunda ESG kurumsal yonetim skorunun banka aktif karliliginm pozitif, ESG, ESG sosyal ve ESG g¢evresel
skorunun aktif karlilig1 negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Ayrica banka 6zsermaye karlihigi ile ESG sosyal skoru arasinda negatif
yonlii iliski oldugu ortaya ¢ikmustir. Aragtrma kapsaminda elde edilen bulgularin pek ¢ok kesim igin yol gdsterici olmasi
beklenmektedir. Bulgular bankalarin sorumlu ve siirdiiriilebilir finansmani destekleme noktasinda ortaya ¢ikan kazang ve maliyetler
konusunda aydmlatici olmaktadir. Ayrica kamu ve 6zel sektor isletmelerinin sermaye biitcelemesi ve yatirimlarin degerlemesi
asamalarinda ESG bilesenlerinin de finansal performans ile iligkisini gozetmeleri gerektigini ortaya koymaktadir. Diger taraftan
diizenleyici ve denetleyici kuruluglara sermaye verimliligini arttiracak ve kurumsal finansman maliyetlerini diisiirecek ESG
uygulamalarinin belirlenmesi ve tesviki ile ilgili diizenleme ve yonergelerin olusturulmasmda yol gosterici olmasi beklenmektedir.
Kurumsal ve bireysel yatirimeilarin ise siirdiiriilebilirlik ilkelerini yatirim siireglerine entegre ederken sosyal sorumlu firmalarla
olusturulacak portfoylerde ESG bilesenlerinin portfdy performansi tizerindeki etkilerini anlamalarina yardimei olacag diisiiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Siirdiiriilebilir Finans, Cevresel, Sosyal ve Kurumsal Yonetim (ESG), Banka Karliligi, Panel Veri Analizi.

JEL Smmiflandirma Kodlari: C23, G21, Q56.
ABSTRACT

The aim of the study is to examine the effects of the ESG score, Combined ESG score, ESG discussion score, ESG social score, ESG
corporate governance score and ESG environmental score, which are the components of the performance obtained from the
environmental, social and corporate governance (ESG) activities of banks, on their asset and return on equity. For this purpose, between
2010-2019, 63 banks from 25 countries are included in the study. As a result of the analysis, it is seen that the ESG corporate
governance score positively affects the bank's return on assets, while the ESG, ESG social and ESG environmental scores negatively
affect the bank's return on assets. In addition, it is revealed that there is a negative relationship between the bank's return on equity and
the ESG social score. It is expected that the findings obtained within the scope of the research will be guiding for many segments. The
findings are illuminating on the gains and costs of banks to support responsible and sustainable finance. It also reveals that public and
private sector enterprises should consider the relationship of ESG components with financial performance in the stages of capital
budgeting and valuation of investments. On the other hand, it is expected to guide regulatory and supervisory institutions in
determining and promoting ESG practices that will increase capital efficiency and reduce corporate finance costs. It is thought that
while integrating sustainability principles into their investment processes, institutional and individual investors will help them
understand the effects of ESG components on portfolio performance in portfolios to be created with socially responsible companies.
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EXTENDED SUMMARY

Purpose and Scope:

Today, the fact that the climate and energy crisis is closely related to all sectors has caused the issues of sustainability, corporate
social responsibility and responsible investment within the scope of sustainable finance to become important for all companies.
In terms of banks, especially after the 2008 financial crisis and the banckuptcies involving some large banks, they discredited
and turned their face to sustainability activities in order to protect their image. Investors, on the other hand, want to access all
financial and non-financial information about companies and banks in order to create more effective portfolios. In this context,
in addition to the financial statements that must be disclosed, sustainability reports on a voluntary basis have come to the fore.
These sustainability reports have been gathered under the title of ESG (environmental, social and corporate governance) reports
in recent years. Activities aimed at improving environmental, social and corporate governance performance for banks achieve
their goals, and if managed well, they increase the reputation of banks, strengthen their position in the market and improve
financial performance. On the other hand, if the environmental, social and managerial risks are not managed well, they cause
some operational costs to increase and profitability to decrease. Therefore, all stakeholders take into account the information
in the banks' ESG reports and the effect of this information on the performance or profitability of the banks. In the light of this
information, it is aimed to determine the relationship between the ESG scores and profitabilities of 63 banks from 25 countries,
which are operating in the world between 2010-2019, and whose data on the ESG rating and other variables can be fully
accessed by years.

Design/methodology/approach:

In line with the purpose of the study, each component of the ESG score is considered as a separate independent variable and
its relations with profitability are investigated. These components are Combined ESG score, ESG controversy score, ESG
social score, ESG environmental score and ESG governance scores. Return on assets (ROA) and return on equity (ROE) are
used as profitability indicators. Panel data analysis is performed to determine the control variables that affect return overs assets
(ROA) and return over equtiy (ROE) ratios of banks. In this context, diagnostic tests are carried out in order to decide on the
appropriate estimator in the analysis of panel data. After identifying the determinants (i.e. control variables) of ROA and ROE,
Driscoll-Kraay (1998) estimator is employed to to reveal the effects of ESG and its components on profitability.

Findings:

The effects of ESG and its components on profitability are investigated separately for ROA and ROE. In the model with ROA
as the dependent variable, the coefficient of ESG Governance found to be positive and significant; the coefficeints of ESG, ESG
Social and ESG Environmental are found to be negative and significant. No significant relationship is found between Combined
ESG-ROA and ESG Controversy-ROA pairs. When ROE is taken as dependent variable, only significant relation is revealed
between ESG Social and ROE with a negative coefficient. In terms of control variables; the analysis reveales significant and
positive relationships between equity ratio, capital adequacy ratio, annual growth rate of GDP and ROA; and significant and
negative relationships between the ratio of non-performing loans to total loans and the efficiency ratio and ROA. The effects of
control variables on ROE are found to be positive for capital adequacy ratio and annual growth rate of GDP and negative for
equity ratio, efficiency ratio and bank size

Conclusion and Discussion:

When the effects of ESG scores on profitability are evaluated, it is noteworthy that the positive relationship exists only between
ESG Governence and ROA. A high corporate governance score means that the bank pays attention to the issues including
communication with all stakeholders, integrating sustainability policies into all operations; informing the public;
implementation of a fair, transparent, responsible, accountable and ethical management approach; personal and financial rights
of managers. These reformative practices are expected to increase employee satisfaction, strengthen the bank's reputation and
position in the market, and therefore positively affect profitability. The main point to be emphasized within the scope of the
study; ESG activities reduce profitability due to the costs they bring. For example, during the financing of long-term renewable
energy projects, the compliance of the projects with the Environmental Impact Assessment regulation is audited while
evaluating potential environmental and social risks together. For this process, additional human resources are needed in banks.
In addition, if physical risks arising from credit and climate change are not well identified and managed, operational costs may
increase and profitability may decrease (TBB, Sustainability Guide for the Banking Industry). Ensuring gender equality in
working life; promoting entrepreneurship; health, safety and training of employees; compliance with human rights are among
the issues that can be addressed within the scope of activities to improve social activity. To reduce the risks encountered at this
stage, banks are trying to increase individual awareness on human and employee rights issues through general and technical
trainings; carry out practices that increase the motivation and commitment of employees; establish a management mechanism
for employee complaints and problems. Additional human resources are needed to manage this whole process well and to
minimize social risks, so if the process is not managed well, costs increase and profitability decreases (TBB, Sustainability
Guide for the Banking Industry). In future studies, focusing on the effects of sustainability activities on the costs of banks will
be beneficial in terms of revealing the factors that reduce profitability.
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1. GIRIS

Glinlimiizde tiiketime olan talebin artmasi ve insanlarin tiikketim aliskanliklarinin hizla degismesi; cevresel
konularla iligkili olan ve dogal kaynaklarin korunmasina yonelik faaliyetler kapsaminda ele alinan siirdiirtilebilirlik
konusunun dogmasina neden olmustur. Siirdiiriilebilirlik konusunun igerigi zamanla genislemis ve kurumsal
sosyal sorumluluk, sosyal sorumlu yatirim, ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim performansi gibi kavramlar
ortaya ¢tkmistir. Bu kavramlar c¢ercevesinde giiniimiizde yatirimcilar da yalnizca finansal agidan karli degil,
toplum i¢in uzun vadede siirdiiriilebilir de olan sirketlere yatirim yapmak istemekte (Rami¢, 2019, s. 9); baska bir
deyisle yatirimcilar karar verme siireclerine ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim kapsamindaki siirdiiriilebilirlik
faaliyetlerini entegre etme ¢abasmna girmektedir (Nizam vd., 2019, s. 36). Sirketler ise tiiketicilere daha
stirdiirtilebilir trlinler sunmak amaciyla ¢aligmalar yapmaktadirlar. Ayrica son zamanlarda tim sektorleri
ilgilendiren atik azaltimi, geri doniisiim, kat1 yakittan yenilenebilir enerjiye gecis, denizlerdeki kirlililik, esitlik ve
cesitlilik (Hoellermann, 2020, s. 1), ekonomik esitsizlikler, iklim degisiklikleri, kentlesme ve niifus artis1 (Falch,
2016, s. 9) gibi konular sik¢a giindeme gelmektedir ve bankalar da bu yonde ¢aligmalar yapmaktadirlar.

Stirdiiriilebilir finans kavraminin gelisiminde kilometre taslarindan biri olarak kabul edilen aralarinda bankalarin
da bulundugu birgok finans kurulusunun (37 iilkeden 92 kurulug) 2018 yilinin Nisan ayinda siirdiiriilebilir
projelerin finansmaninda ¢evresel, sosyal ve yonetimsel riskin belirlenmesi, yonetilmesi ve degerlendirilmesi
amaciyla 2003 yilinda baslatilan Ekvator Ilkeleri'ni (Gangi vd., 2018, s. 42) ve Kyoto Protokolii ve Paris Anlasmasi
gibi uluslararasi politik girisimleri (Grileiro, 2019, s. 1) benimsemis olmalari siirdiiriilebilirligin gelismesine katk1
saglamigtir. Stirdiiriilebilirlik faaliyetleri bu tarihlerden sonra hizlanmis ve zamanla firmalar agisindan stratejik bir
karara doniiserek bir¢ok firma agisindan yonetim felsefesi kapsaminda karar verme siireglerine dahil olmustur.
Giiniimiizde firmalar is siireglerinde siirdiiriilebilirligi benimsediklerini vurgulamak maksadiyla siirdiiriilebilirlik
acisindan performanslarini raporlamakta ve gevresel, sosyal ve kurumsal yonetim faaliyetlerine bu raporlarda yer
vermektedirler.

Bankalar agisindan ise siirdiiriilebilirlik siirecinin etkin ve verimli olabilmesi i¢in Dragan’a (2012) gore bankalarin;
daha fazla enerji tasarrufu saglamak ve emisyon oranini en aza indirmek amaciyla mevcut tiim kaynaklari tam
kapasiteyle kullanmalari; tahviller, yatirim fonlari, proje yonetimi ve varlik yonetimi gibi mevcut bankacilik
iiriinlerini yesil {irlinlere entegre etmeleri veya doniistiirmeleri (Caldecott ve McDaniels, 2014) ve “cevre dostu”
politikalar uygulamalar1 gerekmektedir (Chowdhury, 2018, s. 9-10; Singh ve Singh, 2012). Bankalarin
stirdiiriilebilir olabilmeleri icin sadece cevresel faaliyetler yeterli olmamakta; sosyal faaliyetler kapsaminda
calisma standartlari, toplumsal cinsiyet politikalar1 ve insan haklarmin korunmasi (Latino, 2019, s. 12); kurumsal
yonetim faaliyetleri kapsaminda tiim paydaslartyla iyi iliskiler iginde olunmasi ve giiglii kurumsal yonetim
ilkelerini benimsemeleri gerekmekte ve tiim bu faaliyetlerini bagimsiz siirdiiriilebilirlik raporlarinda veya yillik
raporlarinda belirtmek suretiyle siirdiiriilebilirlik beyaninda bulunmalar1 gerekmektedir (Moufty, 2017, s. 1).
Ciinkii bankalarin tiim paydaslar i¢in tek giivenilir kaynaklar1 finansal raporlardir. Kar tek basina bankanin
degerini belirlemekte yetersiz kalmaktadir ve paydaslar ihtiyac duyduklari tiim bilgileri bu raporlarda
bulmaktadirlar (Buallay vd., 2020, s. 200). Diger taraftan Brooks ve Oikonomou’a (2018) gore siirdiiriilebilirlik
kapsamindaki zorunlu raporlamadaki artislar maliyetleri artirarak karliliga ters etki yapabilmekte, dolayisiyla eger
beklenen faydalar maliyetten yiiksekse firmalarin siirdiiriilebilirlik beyaninda bulunmalar1 gerekmektedir.

Siirdiiriilebilirlik kavraminin giiniimiizde geldigi son noktalardan biri olan ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim,
diger bir deyisle ESG terimi ise ilk olarak 2004 yilinda Birlesmis Milletlerin "Who Care Wins" raporunda yer
almistir (Gao vd., 2021, s. 1-2). ESG faaliyetleri bir sirketin sorumlu bir sekilde faaliyet gosterdigini, ¢evresel,
sosyal ve kurumsal yonetim anlaminda siirdiiriilebilir oldugunu belirtmektedir (Korwatanasakul, 2020, s. 1). Bu
faaliyetler, diizenlemeler veya kanun ile zorunlu kilinmaksizin, goniilliiliik esasiyla siirdiiriilebilirlik raporlarinda
yer almaktadir (Huang, 2021, s. 336). Bankacilik sektoriinde ise ESG uygulamalar1 yasal olarak 2015 yilinda
benimsenen Paris anlagsmasindan itibaren yogunlasmistir (La Torre vd., 2021, s. 5). Giliniimiizde bankalar
ekonomik kalkinmay1 ve uzun vadeli finansal istikrar1 saglamak, daha sorumlu ve siirdiiriilebilir uygulamalar1
tesvik etmek amaciyla (Kotsantonis ve Bufalari, 2019, s. 12) ESG faaliyetleri ile ilgili daha fazla hizmet ve iirtin
yaratmaktadir. Bu baglamda, diisiik karbonlu ekonomiye gegis kapsaminda yenilenebilir enerji yatirimlarina kredi
ve fon imkani saglanmakta (Boffo ve Patalano, 2020, s. 6-7) su, enerji verimliligi veya ¢evre koruma projelerine
destek olunmakta (Kotsantonis ve Bufalari, 2019, s. 14) ve ¢aligsanlarin egitim, esitlik ve ¢esitlilik durumlarini géz
Oniine alarak saglik ve giivenlik gibi sorunlari en aza indirgemek amaclayan sistemler gelistirmektedirler
(Hoellermann, 2020, s. 18).
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Firmalarin siirdiiriilebilirlik faaliyetlerinin hizlanmasi bu faaliyetleri kapsamindaki performanslariin l¢tilmesi
konusu giindeme gelmis ve Thomson Reuters, Bloomberg ve MSCI vb. gibi kuruluglar bankalarin ESG skorlar1
iizerinden performanslarint dlgmeye baslamislardir. Bu kuruluslarin degerlendirdigi performans olgiitleri ve
kriterleri bankalar acisindan 6nem arz etmektedir. Ciinkii Azmi vd.’ne (2021) gére ESG faaliyetleri banka ile tiim
paydaslart arasindaki iligkiyi gili¢lendirir, seffafligi artirir, dolayisiyla banka degerini ve itibarini yiikseltir.
Bununla birlikte iklim ve gevre politikalarinin nispeten ani bir sekilde benimsenmesi, ¢evresel risklerin yeterince
yonetilememesi ve enerji verimliligi standartlarina uyum siireci adaptasyon maliyetlerini arttirabilir ve daha diisiik
kurumsal karliliga neden olabilir (European Central Bank, 2020, s. 10-11). Yonetimsel anlamda ise hissedarlar,
yoneticiler ve pay sahipleri arasinda kurumsal anlagsmazliklar olursa sirketlerin itibarlari riske girer, hissedarlarin
sirkete olan giiveni azalir ve bu anlagmazliklar girketin ¢evresel, sosyal ve yonetsel siirdiiriilebilirligine ve
karliligina ciddi bir sekilde zarar verir (Del Giudice ve Rigamonti, 2020, s. 2). Tiim bu degerlendirmelerden yola
cikilarak bu calismada ESG skorlarinin banka karliligina etkisi aragtirtlmistir. Caligma 2010-2019 dénemini
kapsamaktadir ve ESG notuna ve diger degiskenlerin verisine yillar itibariyla tam olarak erisilebilen 25 iilkeden
63 banka arastirmaya dahil edilmistir. Calismada ESG skorlar1 kapsaminda sirasiyla; ESG skoru, Kombine ESG
skoru, ESG tartigma skoru, ESG sosyal skor, ESG g¢evresel skor ve ESG kurumsal yonetim skoru ele alinmistir.
Ayrica igsel (mikro) degiskenler olarak; banka biiyiikliigii, kaldirag orani, varlik kalitesi, likidite orani, 6zkaynak
orani, kredi/mevduat orani, sermaye yeterliligi orani, etkinlik orani, faiz dis1 gelirlerin faaliyet gelirlerine orani
analizlerde kontrol degiskenleri olarak kullanilmistir. Digsal (makro) degiskenler olarak enflasyon ve GSYIH nin
yillik yiizde biiylime orani kullanilmistir. Calisma kapsadigi donem, degiskenler ve segilen iilke ve banka gruplart
itibartyla tiim diinyadaki ESG verisine tam erisilebilen bankalar kapsaminda bir g¢alisma olmas1 ve sonuglarinin
literatiire katkida bulunacak olmasiyla nedeniyle 6zgiinliik ifade etmekte ve 6nem arz etmektedir.

Calismanin bundan sonraki kisminda literatlir arastirmasina yer verilmistir. 2. Bolimde veri seti ve yontem
tanitilmig, 3. Boliimde ise analiz bulgulari agiklanmigtir. Son bolimde ise sonug¢ ve degerlendirmeler yer
almaktadir.

2. LITERATUR ARASTIRMASI

Literatiir aragtirmas1 kapsaminda bankalarin ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim faaliyetleri ve performanslari
arasindaki iliskinin incelendigi baz1 uluslararasi ¢aligmalara ait 6zet bilgiler; incelenen iilke, ele alinan dénem ve
elde edilen bulgular kapsaminda Tablo 1°de belirtilmistir.

Tablo 1. ESG ve Banka Performans1 Uzerine Yapilmis Calismalar

Yazar (Yil) Orneklem Tarih Bulgu
Gbadamosi 71 Amerikan -- Yonetim, gesitlilik ve caligan iligkileri muhasebe getirileri ile olumlu; {iriin
(2016) bankasi ve topluluk unsurlart ise kar ile olumsuz iliskilidir. Sosyal unsurlarin

muhasebe getirileri iizerinde énemli bir etkisi yoktur. Kurumsal sosyal
sorumlulugun finansal performans iizerinde dnemli bir etkisi yoktur.

Dell’ Atti vd. 75 biiyiik 2008- Kurumsal yonetim ve gevresel performans arasindaki iliski olumsuzdur.

(2017) uluslararast banka 2012  Banka itibar1 ile muhasebe ve sosyal performans arasinda olumlu bir iligki
vardir.

Moufty ABD’de 483 2006-  Siirdirilebilirligin sosyal boyutu performansla olumlu iligki iginde iken

(2017) banka 2012 gevresel boyutlu bankalarin performanst ile iligkili degildir.

Ahmed vd. Banglades’de 30 -- Finansal performans ile ESG unsurlar1 arasinda olumlu iliski vardir. ESG

(2018) 0zel ticari banka unsurlarint kredi kararlarma dahil etmede Oncii olan bankalar daha iyi
finansal performans gostermektedir.

Chowdhury Banglades 2012- Bankalarmin siirdiiriilebilirlik performanslarinin ROA ve ROE iizerinde

(2018) bankalari 2016  olumlu bir etkisi vardir. Banglades bankalar1 yesil {iriin ve projelere daha
fazla yatirim yaparak daha fazla kar elde etmektedirler.

Shakil vd. Gelismekte olan 2015- Kurumsal yonetim finansal performans: etkilememektedir. Geligsmekte

(2019) iilke bankalar1 2018  olan piyasa bankalarinin gevresel ve sosyal performanslar ile finansal
performanslari arasinda olumlu bir iligki vardir.

Buallay 235 banka 2007- Cevresel performans, Ozsermaye karliligini olumlu yoénde, kurumsal

(2019) 2016  yonetim performanst ise aktif ve 6zsermaye karliligini olumsuz yonde

etkilemektedir. ESG’nin finansal performans iizerinde 6nemli olumlu
etkisi vardur.
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Yazar (Y1) Orneklem Tarih Bulgu
Nizam vd. 75 tilkeden 713 2013— Bankalar cevresel etki projelerine yonelik finansmanlarini genisletirlerse,
(2019) banka 2015  bankalar i¢in olumlu finansal performans olarak geri dénecektir.
Abdulbasith 22 Islami, 35 2007- ESG performans: tiim karlilik dlgiitlerini ters yonde etkilemektedir, bu
(2019) geleneksel banka 2017 sonu¢ da ESG faaliyetlerinin maliyetli oldugunu kanitlanustir. Islami
bankalarin geleneksel bankalara kiyasla diisiik ESG performans: vardir.
Buallay vd. Orta Dogu ve 2008-  Sosyal performans bankanin karliligint ve degerini belirlemede olumsuz
(2020) Kuzey Afrika 2017  bir rol oynamaktadir. ESG’nin performans {izerinde 6nemli olumlu etkisi
bankalar1 vardir.
Nitescu ve Romanya 2007- Romanya’daki tiim bankacilik sistemi genelinde siirdiiriilebilir
Cristea (2020) bankalar1 2016  uygulamalarinin standartlastirilmasi gerekmektedir. Yonetim kurulu iiye
sayist sosyal sorumluluk faaliyetlerine katilma kararini olumlu
etkilemektedir.
Batae vd. 81 tanesi gelismis, 2018  Giiney bankalarinin sosyal performans notu Kuzey ve Orta Dogu Avrupa
(2020) 27 tanesi bankalarinin notundan daha yiiksektir. Kombine ESG skoru, ¢evresel skor
gelismekte olan ve sosyal skor agisindan, gelismis ve gelismekte olan Avrupa bankalari
108 Avrupa arasinda 6nemli bir fark yoktur. Kurumsal yonetim performans: ve ESG
bankast tartigma skoru agisindan gelismekte olan Avrupa bankalarmin gelismis
Avrupa bankalarina kiyasla notlar1 daha yiiksektir.
La Torre vd. Avrupa bankalar1  2008- ESG ile piyasa performansi arasinda olumsuz bir iligki vardir. ESG ve aktif
(2021) 2019  ve O0zsermaye karliligi arasinda iligki yoktur.
Mure¢ vd. 13 Italyan bankast  2008— ESG uygulamalarini benimsemek bankalarin itibarlarmi dolayistyla
(2021) 2018  karlihgm yiikseltmektedir.
Baitae vd. 39 Avrupa bankast  2010- Kurumsal y6netim performansi bankanin karliligini ve piyasa degerini
(2021) 2019  olumsuz etkilemektedir. Emisyon ve atik azaltimlari ile finansal
performans arasinda olumlu bir iliski vardir. Uriin sorumlulugu ve KSS
stratejisi finansal performansla 6nemli 6l¢iide iligkilidir.
Azmi vd. 44 gelismekte olan 2011- ESG performansi 6z sermaye maliyetini olumsuz etkilemektedir. Diigiik
(2021) ekonomi 2017  ESG seviyeleri banka degerini olumlu etkilemektedir.
kapsaminda 251
banka
El Khoury vd. Orta Dogu, Kuzey 2007— Sosyal performans ve finansal performans; kurumsal yonetim performansi
(2021) Afrika ve 2019  ile muhasebe performansi arasinda i¢biikey bir iliski vardir. Kurumsal
Tiirkiye’de yoOnetim performansi ile aktif ve dzsermaye karliligr i¢cbiikey bir iligkiye
borsada iglem sahiptir. Kurumsal yonetim performansi 6zsermaye karliligini arttirmakta
gbren 46 banka ve aktif karlilig1 azaltmaktadir.
Hoffstedt ve 3 banka (JP 2002- Kurumsal sosyal sorumlulugun cevresel, sosyal ve kurumsal yonetim
Sebyhed Morgan Chase & 2019  boyutlarmin bankalarin finansal performanslart iizerinde higbir etkisi
(2021) Co, SEB, UBS) yoktur.
Shakil vd. 37 Amerikan 2013- Yonetim kurulu ve cinsiyet cesitliligi ile ABD bankalarinin ESG
(2021) bankasi 2017  performansi arasinda 6nemli olumlu iligki tespit edilmistir.

Literetiirdeki ¢aligmalara bakildiginda Tablo 2’den de goriilecegi lizere ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim
performansi ile banka karlilig1 arasindaki iligkinin yonii pozitif, negatif ve notr olmak lizere degismektedir.

Tablo 2. incelenen Caligmalara Ait Cikarimlar

Calisma ESG Skoru ESG Sosyal Skor ESGS(II(z:resel 5§§eg;r§ﬁ s::ll
Gbadamosi (2016) 0 )
Dell’Atti vd. (2017) ) ) O]
Moufty (2017) (+) 0

Ahmed vd. (2018) )

Chowdhury (2018) )

Shakil vd. (2019) ) ) 0
Buallay (2019) C) )
Nizam vd. (2019) (")
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Calhisma ESG Skoru ESG Sosyal Skor ESGSCIJ(?):resel 5§Seg;rg&iﬂ
Abdulbasith (2019) )

Buallay vd. (2020) )

Nitescu ve Cristea (2020) C)
La Torre vd. (2021) 0

Muré vd. (2021) )

Bitae vd. (2021) C) )
Azmi vd. (2021) )

El Khoury vd. (2021) ()
Hoffstedt ve Sebyhed (2021) 0 0 0
Shakil vd. (2021) ()

Incelenen galismalar kapsaminda cevresel, sosyal ve kurumsal yonetim faaliyetlerinde bulunan bankalarin ESG
skorlarmin karlilikla olumlu iliski icinde olmasi; ESG faaliyetlerinin bankalarda marka degerini ve itibari
ylikselterek rekabet avantaji yaratmasi dolayisiyla performanslarinin iyilesmesine neden oldugu seklinde
yorumlanmaktadir. Diger taraftan ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim faaliyetleri asamasinda; bankalar ¢evresel,
sosyal ve yonetimsel riskleri dngdremez, 6zellikle kredilendirme ve fon saglama kapsaminda yanlis politikalar
uygularlarsa bankalar agisindan bu tiir faaliyetler operasyonel maliyetlerin artmasina ve karliginin azalmasina
neden olabilmektedir. Yapilan ¢alismalar konusunda literatiire bakildiginda ESG ve banka karlilig1 iizerine
yapilmis ¢alismalarin olduk¢a yeni ve gelismete oldugu goriilmiistiir. Buradan hareketle g¢alisma kapsaminda
bankalarin ESG performanslari kapsaminda ESG skoru, Kombine ESG skoru, ESG tartigma skoru, ESG sosyal
skoru, ESG kurumsal yonetim skoru ve ESG ¢evresel skor ile banka aktif ve 6zsermaye karlilig1 arasindaki iliski
incelenerek uluslararasi ve ulusal literatiire katkida bulunulmak amaglanmuistir.

3. VERI SETi VE YONTEM
3.1. Model Tanimlamasi ve Degiskenler

ESG skoru, Kombine ESG skoru, ESG tartisma skoru, ESG sosyal skoru, ESG kurumsal yonetim skoru ve ESG
cevresel skor ile banka aktif ve 6zsermaye karlilig1 arasindaki iligkinin tespit edilmesini amaglayan bu ¢alisma
kapsaminda bagimli degiskenin ROA (Aktif Karlilik) oldugu modelde; ROA ile ESG skoru, ROA ile kombine
ESG Skoru, ROA ile ESG tartisma skoru, ROA ile ESG sosyal skor, ROA ile ESG kurumsal yénetim skoru ve
ROA ile ESG gevresel skor modelleri olmak iizere 6 farkli model kurulmustur. Bagimli degiskenin ROE
(Ozsermaye Karlilik) oldugu modelde ise ROE ile ESG skoru, ROE ile kombine ESG skoru, ROE ile ESG tartigma
skoru, ROE ile ESG sosyal Skor, ROE ile ESG kurumsal yonetim skoru ve ROE ile ESG ¢evresel skor modelleri
olmak tizere 6 farkli model kurulmustur.

Kurulan panel regresyon modelleri su sekildedir:

m

ROAit = a; + ﬁiESGn,it + Z yjiKOTltTOZj'it + &; (1)
j=1
m

ROEit = OfL' + ﬁiESGn,it + Z ]/jiKOntT'Ol]"it + Si (2)
=1

Modellerde;

ROA ;=i bankasinin t zamanindaki aktif karlilik oranini,
ROE ;i = i bankasinin t zamanindaki 6zkaynak karlilik oranini,
ESGy,it= 1 bankasinin t zamanindaki n adet ESG skorundan her birini,

Kontrol; ;= i bankasinin t zamanindaki j adet kontrol degiskeninden her birini,
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&= hata terimini temsil etmektedir.

Calismada kullanilan bagimli, bagimsiz ve kontrol degigkenlerin ayrintili agiklamalari su sekildedir:

Bagimli Degiskenler:

Calisma kapsaminda bagimli degiskenler olarak banka karliligini temsilen aktif karlilik (ROA) ve 6zsermaye
karlilig1 (ROE) orani kullanilmistr.

ROA (Aktif Karliik Oram): ROA, bankanin, kar elde etmek igin varliklarini ne kadar etkin kullandigint
gostermekte ve net donem kar1 veya zararmin toplam aktiflere oranlanmasiyla hesaplanmaktadir (Akpan ve Riman,
2012, s. 138). Ayrica bu oran bankalarin faaliyet performansini 6lgmektedir (El Khoury vd., 2021). Bu ¢alismada
aktif karlilik orani olarak net donem karinin toplam aktiflere orani kullanilmistir (Alev, 2020; Abdelaziz vd., 2020;
Kayran, 2020; Nguyen ve Liu, 2020; Azmi vd., 2021; Doan ve Bui, 2021).

ROE (Ozkaynak Karhlik Oram): ROE, hissedarlarin bankadan elde edebilecekleri kar miktarin1 gostermekte ve
net donem karinin toplam 6zkaynaklara oranlanmasiyla hesaplanmaktadir (Akpan ve Riman, 2012, s. 138). Ayrica
bu oran bankalarin finansal performansini dl¢gmektedir (E1 Khoury vd., 2021). Bu ¢aligmada 6zkaynak karliligt
orani olarak net donem karimin toplam 6zkaynaklara orani kullanilmigtir (Boussaada ve Hakimi, 2020; Dagilgan,
2020; Ryu ve Yu, 2020; Nguyen vd. 2020; Ergenoglu, 2020).

Bagimsiz Degiskenler:

Aragtirma kapsaminda bagimsiz degiskenler olarak Thomson Reuters Refinitiv veri tabanindan elde edilen ESG
skorlart kullanilmigtir. ESG skorlar1 0 ile 100 arasinda deger almakta olup 100 en iyi performansi temsil ederken
0 en kotii performansi temsil etmektedir. Bankalarin ESG skorlart ile aktif ve 6zsermaye karliliklariyla olan iliskisi
hakkinda daha kapsamli sonuglar ortaya koyabilmek amaciyla ESG skoru, Kombine ESG skoru, ESG tartisma
skoru, ESG sosyal skoru, ESG kurumsal yonetim skoru ve ESG gevresel skor degiskenlerine ait ayrmtili
aciklamalar agagida sirasiyla belirtilmistir.

ESG Skoru: ESG skoru firmanin toplam skorunu ifade etmekte ve gevresel, sosyal ve kurumsal yonetim olmak
iizere 3 temel boyuttan elde edilmektedir (Seker, 2020, s. 32).

ESG Cevresel Skor: Thomson Reuters’a (2017) gore ESG c¢evresel skor; kaynak kullanimi, emisyon ve yenilik
gostergelerinden olugsmaktadir. Emisyon skoru, bir bankanin emisyon azaltma taahhiidiinii ve politikalarini; yenilik
skoru bir bankanin ¢evresel tekonolojiler veya ¢evre dostu {irlinler gelistirme kapasitesini (Petras, 2020, s. 89-90)
kaynak kullanim skoru ise yenilenebilir enerji kullanim orani, toplam enerji ve su kullanimi, su ve enerji verimliligi
politikalar1, gevre yonetim sistemleri, tedarik zinciri yonetimi ile gdzetimi ve yesil binalar gibi konularini kapsar
(Batae vd., 2021, s. 2). Daha genel bir ifadeyle cevresel skor; sirketin ¢evre sorumlulugu cergevesindeki
faaliyetlerini ve sorumluluklarini igerir. Sera gazi emisyonlarinin azaltilmast ve bu yondeki politikalar, kirlilik
kontrolii ve kirlilikle ilgili hiikiimet diizenlemelerine uyulmasi, yenilenebilir enerji, enerji tasarrufu, su ve atik
yonetimi uygulamalar1 yoluyla kaynaklarin korunmast ve yonetilmesi (Korwatanasakul, 2020, s. 2-3), ¢evresel
yatirim yapma ve ¢evresel standart olugturma ve eko- siirdiiriilebilir iiriin gelistirme konularini igerir. Ayrica ESG
cevresel skor; sirketin ¢evresel riskleri engellemek ve gevresel firsatlardan faydalanmak amaciyla en iyi yonetim
uygulamalarini ne kadar kullandigini gosterir (Duque-Grisales ve Aguilera-Caracuel 2021, s. 321- 332).

ESG Sosyal Skor: Thomson Reuters’a (2017) gére ESG sosyal skor; is giicii, insan haklari, toplum ve iiriin
sorumlulugu gostergelerinden olusmaktadir. Isgiicii gostergesi; ¢alisanlarin sagligi ve giivenligi, calisanlarin maas,
egitim ve gelisme poltikalari, calisan ¢esitliligi ve degisikligi, ¢alisanlara esit firsat ve esnek calisma saatleri gibi
konular1 kapsar. Insan haklar1 boyutu; insan haklar1 ve ¢ocuk isciligine iliskin verileri igerir. Toplum boyutu;
yolsuzluk, adil rekabet, riigvet, santaj ve kara para aklamayla miicadele konularin1 kapsar (Batae vd., 2021, s. 4).
Uriin sorumlulugu boyutu ise; yiiksek kaliteli sikdyet yonetimi ve iiriin kalite kontrol programlar1 (Petras, 2020, s.
91-92) kalite yonetim sistemleri, veri gizliligi, miisteri memnuniyeti hakkindaki gostergeleri igerir (Batae vd.,
2021, s. 4). Daha genel bir ifadeyle ESG sosyal skor; bankalarin miisterilerine esit {iriin ve hizmetler sunma,
calisanlarina saglikli ve giivenli bir ¢alisma ortami yaratma (Miralles-Quirds vd., 2019b, s. 1449), dis paydas
haklar1 ve toplum katilimi, yonetimle ¢alisan iligkisi, ¢alisan ¢esitliligi ve ¢alisan haklart konularini kapsar (Fulton
vd., 2012, s. 28-29).
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ESG Kurumsal Yénetim Skoru: Thomson Reuters’a (2017) gore ESG kurumsal yonetim skoru; yonetim,
hissedarlar ve KSS stratejisi gostergelerinden olugmaktadir. Yonetim skoru, yonetim kurulu iiyelerinin sayist ve
tecriibesi, yonetim kurulu yapisi ve ¢esitliligi ve yonetim kurulu toplantilarinda alinan kararlar gibi gostergeleri
kapsamaktadir. Hissedar skoru, hissedarlarin yonetici maaslarma iliskin oylari, hissdarlarin haklar1 ve politikalari,
hissedarlarin oy st smnirt yiizdesi, denetim iicreti, denet¢i gorev siiresi yonetici se¢iminde ¢ogunluk sarti, veto
yetkisi ile ilgili konular1 kapsar. KSS stratejisi skoru ise KSS komitesi veya ekibinin olmasi ve siirdiiriilebilirlik
raporu yayimlama durumlari gibi gostergeleri icermektedir (Batae vd., 2021, s. 5). Daha genel bir ifadeyle ESG

kurumsal yonetim skoru kurumsal davranis ve kurumsal yonetim konulari olarak tanimlanan firmalarin tim
pyadaslartyla olan ilskisi ve yonetimi hakkindaki tiim konularin1 kapsamaktadir (Brogi ve Lagasio, 2019, s. 576).

Kombine ESG Skoru: Bu skor ESG performansimnin kapsamli bir puanlamasini saglar (Batae vd., 2020, s. 489)
ve 0 ile 100 arasinda deger alir. Kombine ESG skoru ESG Skoru ve ESG Tartisma Skoru arasindaki iligki baz
aliarak belirlenmektedir. ESG Tartisma Skorunun ESG skorundan ve 50°den kii¢lik olmas1 durumunda; Kombine
ESG Skoru ESG Tartisma Skoru ve ESG Skorunun ortalamasina esittir. ESG Tartigma Skoru 50 ve iizerinde
olmast durumunda ve ESG Tartisma Skorunun ESG skorundan biiyiik fakat 50°den kiigiik olmas1 durumunda ise
ESG Skoru Kombine ESG skoruna esittir (Seker, 2020, s. 37).

ESG Tartisma Skoru: Bu skor firmalar ile ilgili vergi dolandiriciligs, calisan sagligi ve giivenligi, is ahlaki, hissedar
haklari, miisteri gizliligi ve giivenligi, ¢alisanlarin iicretleri ve galisma sartlari, ¢evre, fikri miilkiyet, insan haklari,
halk sagligi, yonetim, muhasebe ve grevler vb. gibi konularda kiiresel medyada olumsuz haberler ¢ikmasi veya bu
konularla ilgili firma ile ilgili kiiresel medyaya ve haberlere konu olan mevzuat anlagsmazliklari, davalar, para cezalari
gibi olumsuz gelismeler oldugunda ortaya ¢ikmaktadir (Batae vd., 2020, s .489). Refinitiv ESG tartigma skoruna gore
hakkinda higbir olumsuz haber bulunmayan firmalar 100 puan almaktadir (Luo, 2021).

Kontrol Degiskenleri

Aragtirma kapsaminda kontrol degiskenleri belirlenirken uluslararas: ve ulusal literatiirdeki ESG ve karlilik veya
finansal performans iliskisini inceleyen arastirmalardaki kontrol degiskenleri tek tek incelenmis ve siklikla
kullanilan degiskenleri belirlenmistir. Bu kapsamda c¢alismada kulllanilan banka biiyiikliigii, kaldira¢ orani,
takipteki kredilerin orani, likidite orani, 6zkaynak orani, kredi/mevduat orani, sermaye yeterliligi orani, enflasyon
oran1 ve GSYIH nin yillik yiizde biiyiime oran1 degiskenlerine ait ayrmtili agiklamalar Tablo 3’de belirtilmistir.

Tablo 3. Kontrol Degiskenlerine Ait Ag¢iklamalar

Degisken ad1 Aciklama Degiskenin kullamldig1 calismalar

Banka Biiyiikligii Toplam aktiflerin logaritmasi Saleh ve Abu Afifa (2020); Nguyen ve Liu
(2020); Adesina (2021).

Kaldirag Orani Toplam borcun toplam 6z sermayeye orani Abate ve Mesfin (2019); Lemi vd. (2020);
Bahadori vd. (2021).

Varlik Kalitesi Takipteki kredilerin toplam kredilere oran Petras (2020); Durguti (2020); Parhan (2021).

Likidite Oram Bankalardan nakit ve alacaklar ve diger kazan¢ Al-Homaidi vd. (2018); Abate ve Mesfin

) saglayan varliklar toplamimin toplam aktiflere oram1  (2019); Jadah vd. (2020).

Ozkaynak Orani Toplam 6zkaynaklarin toplam aktiflere orani Almagqtari vd. (2019); Saif-Alyousfi vd.

(2020); Rahman vd. (2020).
Kredi/Mevduat Orani Toplam briit kredilerin toplam mevduata orani Curak vd. (2012); Abdelaziz vd. (2020).

Sermaye Yeterliligi Oran1  Diizeltilmis 6zkaynaginn, diizeltilmis risk (kredi, Suganya ve Kengatharan (2018); Tibebe
faaliyet ve piyasa riskleri) toplamina bdliinmesi (2020); Abdelaziz vd. (2020).

Etkinlik Orani Maliyetin gelire orant Jaouad ve Lahsen (2018); Chalise (2019);
Rahmi ve Sumirat (2021).

Faiz dis1 gelirler/Faaliyet Faiz dis1 gelirlerin faaliyet gelirlerine oranlanmasi1  Yudha vd. (2017); Sun vd. (2017); Chintha

gelirleri (2018).

Enflasyon Tiiketici fiyatlarmmn yillik yiizde degisimi Almagqtari vd. (2019); Phan vd. (2020); Pak
(2020); Azmi vd. (2021).

Gayri Safi Yurt I¢i Hasila  GSYIH’nin yillik yiizde biiyiime oram Curak vd. (2012); Petria vd. (2015); Martins

vd. (2019); Boussaada ve Hakimi (2020).
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3.2. Veri Seti

Aragtirma kapsaminda incelenen bankalarm tiim verileri Refinitiv’in Thomson Reuters Datastream, Eikon ve
ASSET4 veri tabanindan elde edilmis olup veri seti 2010 ve 2019 yillar1 arasin1 kapsamaktadir. Bankalarin
cevresel, sosyal ve kurumsal yonetim performanslarini inceleyen ¢alismalar sayica az olup gelismekte oldugundan
dolay1 bankacilik sektoriine odaklanilmistir. Thomson Reuters veri tabaninin se¢ilme sebebi bu veritabaninin diger
veritabanlarina gére ESG konusunda daha genis kapsamli ve en ¢ok kullanilan veri tabani olmasidir. Veri setinin
2010 yilindan baslamasinin sebebi ise ESG konusuna verilen 6nemin 2010 yilindan sonra artmasi ve veri setinde
2010 yilindan 6nceki yillardaki verilerde ¢ok eksiklikler olmasidir. Aragtirma kapsaminda Avustralya, Kanada,
Sili, Cin, Danimarka, Almanya, Hong Kong, Hindistan, Endonezya, Israil, Japonya, Malezya, Umman, Polonya,
Portekiz, Katar, Singapur, Ispanya, Isveg, Isvicre, Tayvan, Tayland, Tiirkiye, Birlesik Krallik, Amerika Birlesik
Devletleri olmak tizere 25 iilkeden 63 banka analize dahil edilmigstir. Tablo 4’te degiskenlere ait tanimlayict
istatistikler yer almaktadir.

Tablo 4. Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

Standart

Degiskenler Gozlem Sayis1  Ortalama Sapma Minimum Maksimum
ROA 630 0,0093 0,0057 -0,0132 0,0291
ROE 630 0,1045 0,0574 -0,3521 0,2474
ESG Skoru 630 51,2293 22,0626 5,1897 92,9997
Kombine ESG Skoru 630 47,5957 19,4538 5,1897 90,2036
ESG Tartigma Skoru 630 86,6997 27,3466 0,4505 100,0000
ESG Sosyal Skor 630 50,3257 25,1741 1,9490 95,0190
ESG Kurumsal Yonetim Skoru 630 57,4562 23,5274 3,6559 99,3762
ESG Cevresel Skor 630 38,7743 32,6153 0,0000 97,4426
Banka Biiyiikligii 630 11,8228 1,5385 9,0463 15,2799
Kaldirag Orani 630 1,6659 1,9680 0,0000 12,0388
Takipteki krediler/toplam krediler oran1 630 0,0850 0,7678 0,0000 16,2051
Likidite oran1 630 0,3462 0,1265 0,0996 0,9136
Ozkaynak orani 630 0,0876 0,0325 0,0225 0,2085
Kredi/mevduat orant 630 0,8632 0,3011 0,0116 2,8964
Sermaye yeterliligi orani 630 22,7736 193,2104 0,095 2290,0000
Etkinlik orani 630 0,5794 0,1380 0,1480 1,2380
Faiz dis1 gelirler/faaliyet gelirleri orani 630 0,7633 0,5446 0,0400 5,3400
Enflasyon orani 630 2,1493 2,3936 -2,4253 16,3325
GSYIH’nin y1llik yiizde biiyiime orani 630 3,3059 2,5993 -4,0573 19,5923

Tablo 4’de goriildiigii lizere arastirma kapsamindaki bankalarin ESG skorunun ortalamast 51, Kombine ESG
skorunun ortalamasi 47, ESG tartisma skorunun ortalamasi 86, ESG sosyal skorunun ortalamasi 50, ESG kurumsal
yoOnetim skorunun ortalamasi 57 ve ESG ¢evresel skorunun ortalamasi 38’dir. ESG skorlar1 0 ile 100 arasinda
deger almakta olup 100 en iyi performansi temsil ederken 0 en kotii performansi temsil etmektedir. ESG skorlari
ortalama puani agisindan en diisiik puan ESG c¢evresel, en yiiksek puan ise ESG tartigma skoruna aittir. ESG
cevresel skorunun diisiik olmasi arastirma kapsamindaki bankalarin ¢evresel konularda fazla sorumlu
davranmadiklar seklinde yorumlanabilir. Ayrica Bidari’ ye (2016, s. 87) gore bankalar hizmet sektorii grubunda
olup, imalat sektdriindeki firmalara kiyasla ¢evreyi daha az kirletir, siirdiiriilebilirlik raporlarinda gevresel
faaliyetlere daha az yer verir ve gevresel konularda fazla bilgi sahibi degildir. Dolayisiyla genel anlamda
bankalarin ¢evreye duyarl: faaliyetlere siirdiiriilebilirlik raporlarinda daha sinirli yer vermeleri s6z konusu olaiblir.
Bu durum c¢evresel skorun diisiik olmasini agiklayabilir. Tabloya gore en yliksek puan ise ESG tartigma skoruna
aittir. Bu sonug bankalarin olumsuz haberlere karsi ihtiyatli olduklarindan dolayi kiiresel medya veya haberlerde
olumsuz haber, skandal, dava, anlagsmazlik veya suistimal haberlerine daha az maruz kaldiklar1 seklinde
yorumlanabilmektedir. Kontrol degiskenlerine gore ortalamalara bakildiginda ise sirastyla banka biiyiikliigliniin
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11,8, kaldirag oraninin 1,6, takipteki krediler/toplam krediler oraninin 0,08, likidite oraninin 0,34, 6zkaynak
oraninin 0,08, kredi/mevduat oraninin 0,8, sermaye yeterliligi oraninin 22,7, etkinlik oranin 0,5, faiz dis1 gelirlerin
faaliyet gelirlerine orani 0,7, enflasyon oraninin 2,1 ve GSYIH nin yillik yiizde biiyiime oraninin 3,3 ortalamaya

sahip oldugu goriilmektedir. Bagimli degisken olan aktif karliligin ve 6zkaynak karliliginin ortalamasi ise sirastyla
0,009 ve 0,104 tiir.

3.3. Tani Testleri ve Uygun Tahmincinin Se¢imi

Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler belirtildikten sonra bankalarin aktif ve 6zsermaye karliliklarini etkileyen
kontrol degiskenlerinin belirlenmesi amaciyla analizler gergeklestirilmistir. Bu kapsamda panel verilerin analiz
edilmesinde uygun tahminciye karar verilebilmesi igin ilk olarak tani testleri yapilmistir. Bu testlerden sirasiyla
Pesaran (2004) CD testi yatay kesit bagimliliginin, Greene’in (2000) Modified Wald testi hata karelerinin homojen
dagilip dagilmadiginin ve Wooldridge (2002) testi otokorelasyon durumunun tespiti i¢in kullanilmistir. Aktif
karlilik ve 6zsermaye karlilig1 bagimli degiskeleri i¢in elde edilen sonuglar Tablo 5°de belirtilmektedir.

Tablo 5. Varsayimlarin Sinanmasi

Bagimh Degisken: ROA

Ki-kare/istatistik degeri Prob. Degerlendirme
Pesaran CD testi 52,505 0,000 HoRed
Modified Wald test 2369,11 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 229,590 0,000 HoRed

Bagimh Degisken: ROE

Ki-kare/Istatistik degeri Prob. Degerlendirme
Pesaran CD testi 15,366 0,000 HoRed
Modified Wald test 10821,94 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 30,904 0,000 HoRed

Tablo 5’e gore sonuglar incelendiginde ROA ve ROE ile kurulan modellerde Pesaran CD testi, Modified Wald
testi ve Wooldridge testlerinin iiciinde de HO hipotezlerinin reddedildigi, modellerde sirasiyla yatay kesit
bagimlilig1, degisen varyans ve otokorelasyon problemlerine rastlanildigi, dolayistyla her iki modelin de regresyon
analizinin temel varsayimlarimi karsilayamadigi goriilmektedir. Bu nedenle verilerin analizinde yatay kesit
bagimlilig1, degisen varyans ve otokorelasyon durumlarini dikkate alan ve havuzlanmis en kiigiik kareler ve sabit
etkiler regresyonlarini tahmin edilebilen Driscoll ve Kraay (1998) direncli tahmincisi kullanilarak standart hatalar
hesaplanmistir. Ayrica modelin se¢imi igin sabit etkiler modeline karsi klasik modelin gegerliligini test eden F
testinden yararlanilmig, hem ROA hem de ROE modellerinde birim etkilerin sifira esit oldugu hipotezi reddedilmis
ve ¢Oziimler sabit etkiler modeli ile yapilmistir. Bu dogrultuda F testi sonuglarina iligkin bulgular Tablo 6°da
belirtilmistir.

Tablo 6. Model Segimi

Ki-Kkare/istatistik degeri Prob. Degerlendirme
F Testi (ROA) 17,33 0,000 Red
F Testi (ROE) 14,04 0,000 Red

Model se¢imi yapildiktan sonra aktif karliligin ve 6zsermaye karliliginin belirleyicilerini tespit etmek amaciyla
literatlirde en ¢ok yer bulan degiskenler ile analizler gergeklestirilmis ve aktif karlilik ve 6zsermaye karlilig
iizerinde anlamli olan degiskenler belirlendikten sonra bu degiskenler analizlere kontrol degiskeni olarak
secilmistir. Kontrol degiskenlerinin belirlenmesi igin yapilan analizlerden elde edilen sonuglar Tablo 7°de
belirtilmistir.
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Tablo 7. ROA ve ROE ’nin Belirleyicilerine Iliskin Bulgular

Bagimh Degisken: ROA

F(11,62)=118,60  Prob>F=0,000 RZ\Z (1)?;9“61
Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Sg;i;;gi/lli;::l}; v t p>itl
Banka biiyiikligi -0,0011 0,0008 -1,36 0,177
Kaldirag orani 0,0001 0,0001 0,65 0,516
Takipteki krediler oram -0,0002 0,0001 -3,65 0,001*
Likidite oran1 0,0009 0,0022 0,42 0,675
Ozsermaye oram 0,0174 0,0094 1,84 0,070*
Kredi/mevduat orani -0,0006 0,0004 -1,40 0,166
Sermaye yeterliligi oram 2,96e-06 9,15e-07 3,23 0,002*
Etkinlik oram -0,0179 0,0023 -7,67 0,000*
Faizdis1 gelirler/faaliyet gelirleri -0,0003 0,0005 -0,58 0,564
Enflasyon orani 8,28e-06 0,0001 0,11 0,913
GSYIiH’nin yillik yiizde biiyiime oram 0,0002 0,0001 2,28 0,026%
Sabit 0,0303 0,0094 3,23 0,002*

Bagimh Degisken: ROE

F(11,62)=64491  Prob>F=0,000 RZ‘Z (1,?312]5 g
Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Sl]:i)lfli(i;(:‘i/ll-(lgt‘:l); v t p>itl
Banka biiyiikliigii -0,01511 0,00795 -1,90 0,062*
Kaldirag orani 0,00011 0,00158 0,07 0,946
Takipteki krediler orani -0,00162 0,00109 -1,48 0,143
Likidite orani 0,01203 0,02871 0,42 0,677
Ozsermaye oram -0,73644 0,15238 -4,83 0,000*
Kredi/mevduat orani -0,00503 0,01130 -0,44 0,658
Sermaye yeterliligi orani 0,00002 5,82¢-06 2,88 0,005*
Etkinlik orani -0,24440 0,04584 -5,33 0,000*
Faizdis1 gelirler/faaliyet gelirleri -0,00433 0,00775 -0,56 0,579
Enflasyon orant 0,00029 0,00073 0,39 0,694
GSYiH’nin yilhk yiizde bityiime oram 0,00293 0,00105 2,78 0,007*
Sabit 0,48197 0,09594 5,02 0,000*

Not: *** ** ye * simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak anlamli olan katsayilar1 temsil etmektedir.

Tablo 7 incelendiginde takipteki krediler orani, 6zsermaye orani, sermaye yeterliligi orani, etkinlik orani ve
GSYIH’nin yillik yiizde biiyiime oran1 degiskenlerinin p degerlerinin 0,10’dan kiigiik oldugu icin aktif karlilik
tizerinde anlamli bir etkiye sahip olduguna karar verilmistir. Ozsermaye karlilig1 agisindan tabloya bakildiginda
ise banka biiyiikliigii, 6zsermaye orani, sermaye yeterliligi oran, etkinlik oran1 ve GSYIH’nin y1llik yiizde biiyiime
orani degiskenlerinin p degerlerinin 0,10°dan kii¢ciik ve anlamli olduklar1 dolayisiyla 6zsermaye karliliginin
belirleyicileri olduklar1 goriilmektedir.

Aktif karliligin ve 6zsermaye karliliginin belirleyicileri tespit edildikten sonra; aktif karlilik (ROA) ve 6z sermaye
karlilig1 (ROE) iizerinde ESG skoru, kombine ESG skoru, ESG tartigma skoru, ESG sosyal skor, ESG c¢evresel
skor ve ESG kurumsal yonetim skorlarinin etkilerini gorebilmek amaciyla kullanilacak uygun modelin tespit
edilmesi gerekmektedir. Panel veri modelinin tahmininde sabit etkiler, rassal etkiler ve klasik model olmak {izere
iic model vardir. Sabit etkili, tesadiifi etkili ve klasik modelden hangisinin kullanilacagi karar1 6nsel olarak
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yapilacag1 gibi, bu tespit birtakim testler sonucunda da yapilabilir. Klasik modelin gegerliliginin testi igin F testi,
Lagrange Carpani (LM) testi, Score testi, Olabilirlik Oran1 (LR) testi ve Wooldridge (2002) testi gibi testler
kullanilabilmektedir. Sabit etkiler ile tesadiifi etkiler tahmincileri arasinda se¢im yapabilmek i¢in ise en ¢ok
kullanilan test Hausman testidir (Yerdelen Tatoglu, 2020, s. 175-208). Calisma kapsaminda sabit ve rassal etki
model katsayilari arasinda sistematik farkliligin olup olmadigini gérebilmek ve sabit etkili ve tesadiifi etkili model
arasindan se¢im yapabilmek amaciyla Hausman (1978) tanimlama testi uygulanmis ve rassal etkiler tahmincisinin
tutarsiz ve sabit etkiler tahmincisinin gecerli oldugu sonucuna varilmistir. Bir sonraki asamada klasik modele karst

sabit etkiler modelinin test edilmesi i¢in F testinden yararlanilmis bu kapsamda ROA ve ROE modellerine iligkin
F testi sonuglar1 Tablo 8’de belirtilmistir.

Tablo 8. ROA ve ROE Modelleri I¢in F Testi Sonuglar

Bagimh Degisken: ROA
Modeller F Test P Sonu¢

Standart Model
ROA
Model 1
Bagimli degisken: ROA 20,53 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Skor
Model 2
Bagimli degisken: ROA 20,41 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: Kombine ESG Skoru
Model 3
Bagimli degisken: ROA 22,16 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Tartisma Skoru
Model 4
Bagimli degisken: ROA 21,97 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Sosyal Skor
Model 5
Bagimli degisken: ROA 20,78 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Kurumsal Yonetim Skoru
Model 6
Bagimli degisken: ROA 20,92 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Cevresel Skor

Bagimh Degisken: ROE
Modeller F Test P Sonug¢

Standart Model
ROE
Model 1
Bagimli degisken: ROE 14,38 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Skoru
Model 2
Bagimli degisken: ROE 14,46 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: Kombine ESG Skoru
Model 3
Bagimli degisken: ROE 15,92 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Tartisma Skoru
Model 4
Bagimli degisken: ROE 14,91 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Sosyal Skor
Model 5
Bagimli degisken: ROE 15,14 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Kurumsal Yénetim Skoru
Model 6
Bagimli degisken: ROE 14,79 0,000 Hipotez rededilmistir.
Bagimsiz degiskenler: ESG Cevresel Skor

22,18 0,000 Hipotez rededilmistir.

16,00 0,000 Hipotez rededilmistir.
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Tablo 8’de sonu¢ kisminda belirtildigi iizere tiim modellerde F testi sonuglar1 kapsaminda birim etkilerin sifira esit
oldugu hipotezi reddedilmis ve sabit etkiler modelinin uygun olduguna karar verilmistir. Panel regresyon analizinin
varsayimlarmin sinanmasi amactyla da otokorelasyon, degisen varyans ve yatay kesit bagimliliginin olup olmadigi test
edilmistir. Wooldridge (2002) testi otokorelasyon durumunun tespiti, Greene’in (2000) Modified Wald testi hata

karelerinin homojen dagilip dagilmadigmmin ve Pesaran (2004) CD testi yatay kesit bagimliliginin olup olmadigim
incelemek i¢in kullanilmistir. Aktif karlilik ve 6zsermaye karliligi modelleri ile ilgili sonuglar Tablo 9°da sunulmustur.

Tablo 9. Varsayimlarin Sinanmasi

Bagimh Degisken: ROA

Ki-kare/Istatistik degeri p degeri. Sonug
MODEL 1
Modified Wald test 32009,94 0,0000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 9,280 0,003 HoRed
Pesaran CD testi 13,925 0,000 HoRed
MODEL 2
Modified Wald test 33960,20 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 8,863 0,004 HoRed
Pesaran CD testi 14,059 0,000 HoRed
MODEL 3
Modified Wald test 43116,75 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 8,804 0,004 HoRed
Pesaran CD testi 16,858 0,000 HoRed
MODEL 4
Modified Wald test 46522,87 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 9,365 0,003 HoRed
Pesaran CD testi 12,593 0,000 HoRed
MODEL 5
Modified Wald test 57312,94 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 8,917 0,000 HoRed
Pesaran CD testi 17,532 0,000 HoRed
MODEL 6
Modified Wald test 74977,13 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 8,788 0,004 HoRed
Pesaran CD testi 15,837 0,000 HoRed
Bagimh Degisken: ROE

Ki-Kkare/istatistik degeri p degeri. Ho Sonug
MODEL 1
Modified Wald test 16040,05 0,0000 Ho Red
Wooldridge otokorelasyon testi 23,090 0,000 HoRed
Pesaran CD testi 14,777 0,000 Ho Red
MODEL 2
Modified Wald test 15969.,45 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 22,202 0,000 HoRed
Pesaran CD testi 14,740 0,000 HoRed
MODEL 3
Modified Wald test 16521,60 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 20,142 0,004 HoRed
Pesaran CD testi 16,079 0,000 HoRed
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Ki-kare/istatistik degeri p degeri. Ho Sonug
MODEL 4
Modified Wald test 24672,35 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 23,828 0,000 HoRed
Pesaran CD testi 13,581 0,000 HoRed
MODEL 5
Modified Wald test 22010,11 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 20,772 0,000 HoRed
Pesaran CD testi 16,694 0,000 HoRed
MODEL 6
Modified Wald test 18325,55 0,000 HoRed
Wooldridge otokorelasyon testi 20,274 0,000 HoRed
Pesaran CD testi 15,712 0,000 HoRed

Tablo 9’da goriildigii tizere aktif karlilik ve 6zsermaye karliligr ile kurulan modellerde; otokorelasyon, degisen
varyans ve yatay kesit bagimliliginin olmadigini ifade eden Hj hipotezi rededilmis, otokorelasyon sorununa
rastlanmis ve her iki modelin de regresyon analizinin temel varsayimlarini karsilayamadigi tespit edilmistir. Bu
nedenle verilerin analizinde degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimliligi durumlarini dikkate alan ve
havuzlanmis en kiiciik kareler ve sabit etkiler regresyonlarii tahmin edebilen Driscoll ve Kraay (1998) direngli
tahmincisi kullanilarak standart hatalar hesaplanmistir. Bu dogrultuda ROA ve ROE modelleri kapsaminda yapilan
regresyon analizlerine iliskin sonuglar aktif karlilik ve 6zsermaye karlilig1 agisindan ayri ayr1 degerlendirilmis ve
sonuglar bulgular kisminda belirtilmistir.

4. BULGULAR

Bankalarin aktif karlilig1 ve 6zsermaye karlilig1 ile ESG skorlar1 arasindaki iliskiyi tespit etmek amaciyla sirasiyla
ESG skoru, Kombine ESG skoru, ESG tartisma skoru, ESG sosyal skoru, ESG kurumsal yonetim skoru ve ESG
cevresel skor agisindan panel regresyon analizi sonuglari elde edilmis ve sonuglar sirasiyla Tablo 10 ve Tablo
11°de belirtilmistir.

Tablo 10. Aktif Karlilik Agisindan Analiz Sonuglari

Bagimh Degisken: ROA

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5 Model 6
Bagimsiz Degiskenler ESG Skoru Kombine  ESG Tartisma ESG Sosyal ESG Kurumsal ESG Cevresel
ESG Skoru Skoru Skoru Yonetim Skoru Skoru
ESG -0,0000* -0,0000 0,0000 -0,0000* 0,0000* -0,0000%*
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Takipteki krediler orani -0,0001* -0,0001* -0,0001* -0,0001 -0,0001* -0,0001*
(0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0000) (0,0001)
Ozsermaye orani 0,0188%* 0,0175* 0,0148 0,0251* 0,0143 0,0162
(0,0084) (0,0089) (0,0109) (0,0071) (0,0101) (0,0104)
Sermaye yeterlilik orani 2,74e-06* 2,80e-06* 0,0000%* 0,0000%* 0,0000* 0,0000*
(9,43¢-07) (9,67¢-07) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Etkinlik orani -0,0184* -0,0185* -0,0186* -0,0183* -0,0189* -0,0186*
(0,0024) (0,0024) (0,0022) (0,0024) (0,0024) (0,0023)
GSYIH’nin  yilik %  0,0002* 0,0002%* 0,0002* 0,0002%* 0,0002* 0,0002*
biiyiime orani (0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001)
Sabit 0,0191* 0,0188%* 0,0173* 0,0192% 0,0176* 0,0183*
(0,0007) (0,0007) (0,0008) (0,0008) (0,0007) (0,0008)
F(6, 62) 88,78 91,21 59,58 138,82 82,40 52,33
Prob>F 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Within R? 0,2955 0,2933 0,2892 0,3186 0,2884 0,2890

Notlar: ***, ** ye * simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak anlamli olan katsayilar1 temsil etmektedir.
Parantez igindeki degerler Driscoll-Kraay standart hatalarini ifade etmektedir.
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Tablo 10°dan goriildiigii lizere regresyon analizi sonucunda bagimli degiskenin aktif karlilik oldugu modellerin
toplu sonuglar1 degerlendirilecek olursa; banka aktif karlilig1 ile ESG kurumsal yonetim skoru ile anlamli ve pozitif
yonlii; ESG skoru, ESG sosyal skoru ve ESG ¢evresel skor arasinda anlamli ve negatif yonlii bir iliski tespit
edilmis; Kombine ESG skoru ve ESG tartisma skoru ile aktif karlilik arasinda anlamli bir iliski elde edilememistir.
Kontrol degiskenleri agisindan; 6zkaynak orani, sermaye yeterliligi orani ve GSYIH’nin yillik yiizde biiyiime orani

ile banka aktif karlilig1 arasinda anlaml ve pozitif; takipteki kredilerin toplam kredilere orani ve etkinlik orani ile
banka aktif karlilig1 arasinda anlamli ve negatif; bir iliski oldugu ortaya ¢ikmistir.

Tablo 11. Ozsermaye Karlihig1 Agisindan Analiz Sonuglari

Bagimh Degisken: ROE

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5 Model 6
Bagimsiz Degiskenler ESG Skoru Kombine ESG Tartisma ESG Sosyal ESG Kurumsal ESG Cevresel
ESG Skoru Skoru Skoru Yonetim Skoru Skoru
ESG -0,0001 -0,0001 0,0000 -0,0003* 0,0001 -0,0000
(0,0002) (0,0002) (0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001)
Banka biytikligii -0,0134* -0,0137* -0,0159* -0,0086 -0,0166* -0,0153*
(0,0078) (0,0078) (0,0082) (0,0077) (0,0080) (0,0086)
Ozsermaye orani -0,7291* -0,7313* -0,7437* -0,6885* -0,7459* -0,7419*
(0,1373) (0,1408) (0,1546) (0,1296) (0,1549) (0,1557)
Sermaye yeterlilik orani 0,0000* 0,0000%* 0,0000* 0,0000%* 0,0000* 0,0000*
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Etkinlik orant -0,2526* -0,2531* -0,2535* -0,2525* -0,2549* -0,2535%*
(0,0385) (0,0383) (0,0372) (0,0383) (0,0384) (0,0375)
GSYiHnin  yilhk %  0,0029% 0,0029* 0,0029* 0,0028%* 0,0029* 0,0029*
biiyiime orani (0,0011) (0,0011) (0,0012) (0,0011) (0,0012) (0,0012)
Sabit 0,4696* 0,4727* 0,4920* 0,4170* 0,4994* 0,4879*
(0,0884) (0,0884) (0,0941) (0,0885) (0,0917) (0,0970)
F(6, 62) 404,16 390,99 451,01 411,37 581,85 440,88
Prob>F 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Within R? 0,3435 0,3437 0,3429 0,3481 0,3436 0,3428

Notlar: ***, ** ye * simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak anlamli olan katsayilar1 temsil etmektedir.
Parantez icindeki degerler Driscoll-Kraay standart hatalarini ifade etmektedir.

Tablo 11°de belirtildigi {izere bankalarin 6z sermaye karlilig1 agisindan toplu sonuglar incelendiginde; banka 6z
sermaye karliligi ile ESG skoru, kombine ESG skoru, ESG tartigsma skoru, ESG kurumsal yonetim skoru ve ESG
cevresel skor arasinda anlamli bir iligki olmadigi; ESG sosyal skoru ile 6zsermaye karlilig1 arasinda anlamli ve
negatif yonlii ilisiki oldugu gériilmiistiir. Kontrol degiskenleri agisindan; sermaye yeterliligi oran1 ve GSYIH’nin
yillik yiizde bilyliime orani ile banka 6zsermaye karlilig1 arasinda anlamli ve pozitif; 6zkaynak orani, etkinlik orani
ve banka biiyiikliigii ile banka 6z sermaye karlilig1 arasinda anlamli ve negatif bir iligski oldugu tespit edilmistir.

4.1. Bulgularin Yorumlanmasi

Bu kisimda; ¢aligma kapsaminda incelenen ESG skorlart ile banka aktif ve 6zsermaye karliligi arasindaki iliski
sirastyla ESG skoru, kombine ESG skoru, ESG tartigma skoru, ESG sosyal skor, ESG ¢evresel skor ve ESG
kurumsal yonetim skorunun agisindan yorumlanmig ve literatiirle karsilastirilarak degerlendirilmigtir

ESG skoru agisindan sonuglar degerlendirildiginde; banka aktif karliligi ile ESG skoru arasinda anlamli ve negatif
yonlii bir iligki oldugu tespit edilmistir. Bu sonug bankalarin genel anlamda ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim
konularinda faaliyette bulunduklarinda maliyetlerinin arttigt ve aktif karhiliklarmin azaldigr seklinde
yorumlanabilir. Bu bulgulart destekler sekilde Miralles-Quirds vd. (2019a) calismalarinda ESG politikalarini
uygulayan firmalarda uygulama maliyetlerinin ¢ok yiiksek olabilecegini ve bu maliyetlerin sirketin karini
azaltarak, piyasada rekabet edebilme yeteneginin zayiflamasina neden olabilecegini belirtmislerdir. Benzer sekilde
Ruan ve Liu (2021) ¢aligmalarinda ESG faaliyetlerinin 6zel ve ¢cevreye duyarli olmayan isletmelere ekstra maliyet
yiukii doguracagini ve finansal performansi diigiirecegini tespit etmislerdir. Buallay (2020) ise ¢aligmasinda ESG
faaliyetlerinin raporlanmasini anlamak ve hazirlamak i¢in yeni muhasebecileri ise almak ve egitmek gerektiginden
yliksek maliyetlerin kisa vadede getirileri agtigin1 belirtmistir. Bu bulgular1 destekler sekilde Duque-Grisales ve
Aguilera-Caracuel (2021), Venéldinen ve Sjostrom (2018), Abdulbasith (2019), Buallay vd. (2021) ¢aligmalarinda
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ESG notlari ile finansal performans arasindaki iligkinin olumsuz oldugunu tespit etmislerdir. ESG skoru agisindan
banka 6zsermaye karlilig1 ile ESG skoru arasindaki iliski degerlendirildiginde; banka 6zsermaye karlilig1 ile ESG
skoru arasinda anlamli bir iliski olmadig1 goriilmiistiir. Bu sonu¢ ESG faaliyetleri yiiksek olan firmalarin ESG
faaliyetleri az olan firmalardan daha iyi ya da kotii performans gostermedigi aksine esit performans gosterdigi

seklinde yorumlanabilir. Benzer sonuglar Atan vd. (2018); Bahadori vd. Seraj (2021); Manescu (2011) tarafindan
da ortaya konulmustur.

Kombine ESG skoru agisindan sonuglar incelendiginde; kombine ESG skoru ile banka aktif ve 6zsermaye karlilig1
arasinda anlamli bir iligki olmadigi tespit edilmistir. Bu sonu¢ Manescu (2011); Liu vd. (2021) ile uyumludur.

ESG tartisma skoru agisindan sonuglara bakildiginda; ESG tartigsma skoru ile banka aktif ve 6zsermaye karliligi
arasinda anlamli bir iliskinin olmadig1 tespit edilmistir. Bu sonug bankalarla ilgili kiiresel medyaya veya haberlere
konu olan para cezalari, is ahlaki ve etigi, vergi dolandiriciligi, davalar ve anlasmazliklar, miigteri glivenligi ve
gizliligi, calisanlarin saghgi, giivenligi ve tazminat haklari, grevler vb. gibi olumsuz durumlar séz konusu
oldugunda bankalarin bu tiir olaylar ile karsilasmamak i¢in 6zenli ve ihtiyatli olmak zorunda olduklarindan dolay1
ESG tartigma skorunun bankalarin aktif veya 6zsermaye karliliklarinin iizerinde herhangi bir anlamli etkisi
olmadig1 seklinde yorumlanabilir. Shakil vd. (2021) ise ¢aligmalarinda hakkinda olumsuz bidirim olan bankalarin
ESG faaliyetleri kapsaminda daha fazla bilgi sunarak paydaslarin giivenini kazanmak amaciyla eylemlerini
mesrulastirmaya ¢alistiklarini ve ESG ile ilgili projelere agresif bir sekilde yatirim yaptiklarini tespit etmislerdir.
Taskin (2015) ise ¢alisgmasinda bankalarin sorumsuz davranisi veya yasal suiistimaliyle ilgili kotii bir haber
duyuldugunda yatirimcilarin banka hisselerini sattiklarini dolayisiyla bankalarla ilgili kiiresel medyaya veya
haberlere konu olan miisteri giivenligi ve gizliligi, is ahlaki ve etigi, davalar ve anlagmazliklar, grevler, vergi
dolandiriciligi ve para cezlart vb gibi olumsuz habaerlerin bankalarin piyasa degerini etkiledigini ortaay
¢ikarmustir.

ESG sosyal skoru agisindan sonuglar incelendiginde ise ESG sosyal skorunun banka aktif ve 6zsermaye karliligi
iizerinde anlaml1 ve negatif etkisinin oldugu tespit edilmistir. Bu sonug bankalarin; kalkinma programlar1 ve kadin
girisimcilerin desteklenmesi, iiriin ve hizmetlerin cesitliligi, KOBI’lerin desteklenmesi ve finanse edilmesi, spor
veya eglence projelerine sponsor olma, ¢alisan memnuniyetini saglama, ¢alisana destek/yardim, ¢alisan giivenligi,
saglig1 ve egitimi, , sanata ve kiiltiire destek, devlet destekli sosyal kampanyalar1 destekleme, tedarikei iligkileri
ve iliskilerin diizenlenmesine yonelik vb. sosyal faaliyetlerde bulunduklarinda maliyetlerin arttig1 icin aktif ve
6zsermaye karliliklarinin azaldig: seklinde yorumlanabilir. El Khoury vd. (2021) ve Batae vd. (2021) bu konuyla
ilgili yaptiklar1 ¢aligmalarinda uzun vadeli ¢ok da kazangli olmayan sosyal faaliyetlere yapilan yatirimlarin
dezavantajli olup maliyetleri arttirdigint belirtmislerdir. Hostut ve Deren Van Het Hof (2016); Preston ve
O’Bannon (1997) ise sosyal faaliyetlerin finansal performans iizerindeki olumsuz etkisinin ¢evresel ve kurumsal
yonetim skorlarinin etkisinden daha fazla oldugunu ciinkii yoneticiler acisindan sosyal faaliyetlere kaynak
ayirmanin rekabet avantaji agisindan biiyiimeyi garanti etmedigi hatta finansal sonuglari azaltabilecegine
inandiklarini belirtmisglerdir. Bu sonuglar Renneboog vd. (2008); Nollet vd. (2016); Chowdhury (2018); Climent
(2018); Duque-Grisales ve Aguilera-Caracuel (2021); Buallay (2019); El Khoury vd. (2021) caligmalar1 ile
uyumludur. Baska bir agidan bankanin ise sosyal performansinin yiiksek olmasi; paydaslar ile iligkilerin
giiclenmesine (Zhang, 2016, s. 20) bankaninin itibarinin artmasina ve piyasadaki konumunu gii¢glendirerek uzun
vadeli karliligin artamasina neden olmaktadir (Bénabou ve Tirole, 2010; Ahmed vd., 2018).

ESG cevresel skoru kapsaminda sonuglar degerlendirildiginde; ESG ¢evresel skorunun banka aktif karliligi
iizerinde anlamli ve negatif etkisi oldugu, 6zsermaye karlilig1 iizerinde herhangi bir etkisinin olmadig: tespit
edilmistir. Bu sonu¢ bankalarin; enerji tiikketimi ve sera gazi salinimini azaltmaya yonelik girisimler, cevre
yonetmeligine uyum, atik doniisiimii ve aritma tesisleri i¢in yapilan yatirimlar, kurumsal ¢evre politikalari, iiriin
ve hizmetlerin ¢evresel etkilerini azaltmaya yonelik faaliyetler, cevresel finansman agiklamalari, biyogesitlilik ve
yenilenebilir enerji yatirimlari finanse etme asamasinda; siirdiiriilebilir ¢evresel faaliyetlere uyum saglama
cabalarindan dolay1r adaptasyon maliyetlerinin arttigi ve daha diisiik karliliga neden oldugu seklinde
yorumlanabilir. Shakil vd.’ne gore (2019, s. 1333) ESG cevresel performans ile finansal performans arasindaki
iliskinin yonii belirsizdir. Pozitif acidan ¢evresel faaliyetlerin rekabet avantaji yaratarak olumlu bir itibar
sagladigina; negatif acidan kotli gevre girisimlerine yatirim yapilirsa verimsiz ve gereksiz yatirim nedeniyle
ekonomik performansini diisecegine inanilmaktadir (Almeyda ve Darmansya, 2019, s. 283; Porter ve Van Der
Linde, 1995). Sudan’a gore (2020, s. 168) finans sektoriinde iklim ve cevresel riskleri degerlendirme ve
yenilenebilir enerji projelerinin finansmanini saglama asamasinda egitilmis ve deneyimli personel bulunmamakta,
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yatirim yapilabilir ve giivenilir yenilenebilir projeleri sayica cok az bulunmakta dolayistyla tiim bunlar yiiksek
islem maliyetlerine neden olmakta ve banka performansini olumsuz etkilemektedir. Benzer sekilde Friedman
(1970) yonetimsel kararlara gevresel ve sosyal kriterlerin dahil edilmesinin kaynaklar1 zayiflatabilecek ek
maliyetler yarattigini, Zeng vd. (2011) calismasinda ¢evresel uygulamalarin insan kaynaklari, sermaye ve teknoloji
gibi kaynaklara yatirim yapma geregi dogurdugunu, Semenova ve Hassel (2008) ise ¢alismalarinda yiiksek riskli
veya kirletici endiistrilerde ¢evresel performansin maliyetli oldugunu ve firmalarin finansal performanslarim
olumsuz etkiledigini tespit etmislerdir. Benzer sonuglar Aggarrwal (2013); Johansson ve Lundstrom (2015);
Venilédinen ve Sjostrom (2018); Bahadori vd. (2021) tarafindan ortaya konulmustur. Bagka bir agidan Hang vd.
(2019) galismalarinda olumlu ¢evresel agiklamalar yapan firmalarin piyasada 6nemli 6l¢iide daha iyi performans
gosterdiklerini ortaya ¢ikarmiglardir. Bu bulgu Ahmed vd. (2018); Shakil vd. (2019); Miralles-Quirods vd. (2019b)
caligmalari ile uyumludur.

ESG kurumsal yonetim skoru agisindan sonuglar incelendiginde; ESG kurumsal yonetim skorunun banka aktif
karlilig1 tizerinde anlamli ve pozitif etkisi oldugu tespit edilmistir. Bu sonug bankalarin hissedarlara esit davranma,
yonetim kurulunda cinsiyet esitligi ve kiiltiirel cesitlilik, paydaslarin haklari, yoneticilerin iicretleri ve risk
yonetimi, kurumsal davranis ve dis paydas yonetimi konularina 6nem verdikce, kurumsal yonetim politikalari
gelistirip, yonetimsel faaliyetlerde basarili bulundukg¢a karliliklarinin artacagi seklinde yorumlanabilir. Benzer
sekilde El Khoury vd. (2021) ile Zehri ve Zgarni (2020) ¢alismalarinda kurumsal yénetim uygulamalarmin yanlis
yonetim hatalarini azaltarak itibari iyilestirip performansi arttirdigini, Peni ve Véhdmaa (2012) arastirmalarinda
giiclii kurumsal yonetim uygulamalariin finansal kriz dénemlerinde bankalarin karliliklar: arttirdigini, Esteban-
Sanchez vd. (2017) ise ¢aligmalarinda kurumsal yonetimi yiiksek ve calisan iligkileri iyi olan bankalarin finansal
performanslarinin yiiksek oldugunu vurgulamiglardir. Bu sonuglar Soana (2011); Aggarrwal (2013); Miras-
Rodriguez vd. (2015); Siueia vd. (2019); El Khoury vd. (2021) ¢aligmalarmin sonuglari ile uyumludur. Bu
calismalarin aksine Johansson ve Lundstrom (2015); Buallay (2019); Bahadori vd. (2021) ¢alismalarinda kurumsal
yonetim ile bankalarin finansal performanslart arasinda olumsuz bir iligki oldugunu tespit etmislerdir. ESG
kurumsal ydentim skoru agisindan banka 6zsermaye karliligi ile ESG kurumsal yonetim skoru arasindaki iliski
degerlendirildiginde; ESG kurumsal yonetim skoru ile banka 6zsermaye karlilig1 arasinda anlamli bir iligki tespit
edilememistir. Bu sonug hissedarlara kars1 daha fazla sorumlu ve saffaf bir sekilde yonetilen firmalarin kurumsal
yonetim faaliyetinde bulunmayan firmalara goére karliliklarmin degismedigi ve esit karli olduklari seklinde
yorumlanabilir. Aebi vd. (2012); Maxfield vd. (2018); Harkin vd. (2020); Kirk (2020); Bahadori vd. (2021)’nin
calismalari da bu bulguyu desteklemektedir.

Calisma kapsaminda anlamlt ve negatif sonuclar birlikte degerlendirildiginde; ESG ¢evresel skorunun banka
aktif karliligini, ESG sosyal skorun ise bankalarin hem aktif hem de 6zsermaye karliligint anlamli ve negatif yonde
etkiledigi dikkat ¢ekmektedir. Bankalar siirdiiriilebilirlik kapsaminda ¢evresel boyutu da dahil olmak {izere bir¢ok
acidan farkli projeleri finanse etme ve bor¢ vermede en Oonemli sermayeye sahip finansal kuruluslardandir.
Projelendirme asamasinda bankacilar, bor¢ verilen paranin iklim politikalari, enerji kullanimi, atik ve kirliligi
azaltma eylemleriyle uyumlu ¢evre dostu projelere yonlendirilip yonlendirilmedigini kontrol etmek, cevresel
risklerini degerlendirmek ve en aza indirgemek asamasinda ¢ok caba sarf etmektedirler. Ayrica bankalarin ¢evresel
uygulamalar gelistirmeye yonelik politikalari, ek masraflara ve daha az karlara yol acabilecek ek maliyetlere
neden olabilmektedir (Assous, 2022, s.10). Bu bulguya paralel olarak bankacilik sektériinde ESG uygulamalarimin
finansal performansi negatif etkilemesi Galant ve Cadez’e (2017) gore dengeleme teorisi (trade-off theory) ile
aciklanmaktadir. Bu teoriye gore bankalar sosyal ve ¢evresel hedeflere ulasmak i¢in kaynak harcarlarsa (diisiik
emisyonlu veya kirliligin azaltilmasin1 konu edinen projelere yatirim yapmak, ¢alisan ticretlerini ve ikramiyelerini
artirmak, bagislar ve sponsorluk gibi topluluk faaliyetlerine katilmak) maliyetleri artar, karliliklar1 ve rekabet etme
yetenekleri azalir. Bu teoriyi destekler nitelikte ESG ¢evresel skorunun ROA {iizerindeki negatif etkisini; Eccles
ve Serafeim (2013), cevresel performansin maliyetli oldugu ve dogru kullanilirsa uzun vadede karliligin
artabilecegi, Pulino vd. (2022) ise emisyonlar1 azaltmakla ugrasan bankalarin bunu yapmak igin varliklarimi
artirmasi ve yatirim yapmasi gerektigini dolayisiyla ticari faaliyetlere yatirilan sermayenin artacagi ve bu
sermayeden elde edilen getirinin daha diisiik olabilecegi seklinde yorumlamislardir. Dragomir vd. (2022)
calismalarinda banka cevresel performansimin karlilig1 olumsuz etkiledigini ve ¢evrenin korunmasina (dogrudan
veya dolayli olarak) belirgin bir sekilde dahil olan bankalarin net varliklar lizerinde daha diisiik bir getiri elde
ettiklerini tespit etmislerdir. Sarwono (2022) ise Uzak Dogu Asya bolgesindeki bankacilik performansinin ¢evresel
stirdiiriilebilirlikten nasil etkilendigini inceledikleri arastirmasinda, ¢cevresel siirdiiriilebilirligin hemen geri doniist
olmayan kurumsal bir yatirim oldugunu, bankalarin siirdiiriilebilirlik girisimlerinden ¢ok az sey kazandigini ve
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ESG gostergelerini kullanarak gevresel siirdiiriilebilirlige yapilan yatirimlarin maliyetli olduklar i¢in kisa vadede
finansal performansi olumsuz etkiledigi ancak uzun vadede getiri elde edilebilecegini ortaya ¢ikarmistir. Ersoy vd.
(2022) calismalarinda ESG ve alt boyutlarinin banka piyasa degeri iizerindeki etkisini incelemisler ve ¢evresel
skor ile banka piyasa degeri arasinda U-geklinde bir iliski tespit etmislerdir. Bu ¢alisma sonucunda cevresel
yatirimlarin esik seviyeye kadar artirilmasmin banka piyasa degerini olumsuz etkiledigi, baslangicta yapilan
yatirimlarin, maliyetlerin artmasi ve bankanin ¢evreye duyarli yatirimlarinin yeterince on plana ¢ikarilmamasi
nedeniyle bankalarin piyasa degerinde diisiislere yol agabilecegi, esik seviyenin 6tesinde devam eden ¢evresel
yatirimlarin bankanin piyasa degerini artirabilecegi ortaya ¢ikan dnemli sonuglardandir. Benzer sekilde Yuen vd.
(2022) calismalarinda ESG ile banka karlilig1 arasinda U seklinde bir iligkinin varligin1 tespit etmisler ve ESG
faaliyetlerinin erken asamada banka performansini azaltabilecegini, ¢iinkii ESG ¢ergevesini benimsemenin
maliyetlerinin faydalardan daha fazla olabilecegini, ESG’nin bu etkisinin sonraki agamada olumlu hale
gelebilecegini one slirmiislerdir. Negatif ve anlamli sonug, Martin ve Dahlstrdm (2020), Simsek ve Cankaya
(2021) tarafindan ulagilan sonuglarla uyumludur. Batae vd. (2021) ise ¢caligmalarinda sosyal performansin karliliga
olan olumsuz etkisini, bankalarin sosyal performansa yonelik kaynak harcamak zorunda kaldiklar1 ve bankalarin
bu faaliyetlerden kisa vadeli faydalar beklememeleri ancak uzun vadede getiri elde edilebilecegini bilerek hareket
etmeleri gerekliligini tespit etmislerdir. Benzer sekilde Buallay (2019) caligmasinda banka iist yonetimlerinin
genellikle kendi iyilikleri igin sosyal performans faaliyetlerine katildiklarini ve "kendi iyilikleri" firmanin
stratejisiyle uyumsuzsa, bu tiir faaliyetlerin herhangi bir rekabet avantajina veya daha iyi bir firma performansina
yol agmadigini belirtmistir. Ersoy vd. (2022) ise ESG ve alt bilegenlerinin banka piyasa degeri tizerindeki etkisini
inceledikleri ¢aligmalarinda, sosyal skor ile banka piyasa degeri arasinda ters U-seklinde iliski tespit etmiglerdir.
Yazarlar ¢alismalarinda banka yoneticilerinin rekabet avantaji saglayan ve sosyal refahi artiran stratejik bir arag
olabilecegi icin sosyal agidan sorumlu yatirimlara yatirim yapmaya istekli olduklari, kazan-kazan stratejisinin
yoneticileri sosyal agidan sorumlu yatirimlara yatirim yapmaya devam etmeye tesvik ettigini, ancak uygulamada
ortaya ¢ikan onemli riskler olabilecegi vurgulamiglardir. Ayrica ¢alisma kapsaminda sosyal acidan sorumlu
yatirnmlarin; insan kaynaklart ve yonetimsel girdiler nedeniyle firmalarin kaynaklarinin azalmasina yol
acabilecegi, sosyal agidan sorumlu yatirimlara yapilan siirekli yatirimin, banka departmanlar1 arasinda daha fazla
kaynak rekabetine neden olabilecegi bu yiizden bu yatirimlarin belirli bir noktaya kadar artirtlmasinin hissedar
degerinin maksimize edilmesine katki sagladig1 ancak bu noktadan sonra bu yatirima devam edilmesinin banka
performansi {izerindeki etkisinin olumsuza donebilecegi ortaya g¢ikan Onemli sonuglardandir. Bu bulgulart
destekler nitelikte Menicucci ve Paolucci (2023), Buallay vd. (2021), Yuen vd. (2022), Pulino vd. (2022)
caligmalar1 sonucunda negatif ve anlamli iliski tespit etmislerdir. Son olarak Giannopoulos vd. (2022)
caligmalarinda ESG girisimlerine yapilan yatirrmlardan banka aktif karliligin olumsuz etkilenirken Tobin Q oranin
olumlu etkilendigini ve aktif karliligin kisa vadeli finansal performansin bir 61¢iisii, Tobin Q oraninin ise bilylime
ve uzun vadeli performansin bir temsilcisi olarak goriilebilecegini ortaya ¢ikarmislardir. Benzer sekilde Barnett
(2007) sosyal sorumluluk faaliyetlerine yatirim yapilirken hissedardan kaynak tahsis edildigi ve bu nedenle net
kar/zarara dayali bir 6nlemin bu faaliyetlerden olumsuz etkilenmesinin dogal oldugunu; Pacelli vd. (2022) ise
calismalarinda ESG bilesenlerine ¢ok fazla yatirim yapmanin, kurumsal finansal yapry1 dengesizlestirdigi i¢in
finansal performans iizerinde olumsuz bir etkiye sahip olabilecegini tespit etmislerdir. Sonug¢ olarak ESG
bilesenleri ve karlilik arasindaki negatif iligki siirdiiriilebilirlik temali yatirimlarin ekstra bir ¢gaba gerektirmesinden
ve maliyetlerinin yiiksek olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu tiir yatirimlari destekleyici politikalarin
giiglendirilmesi, devlet tesviklerinin artmasi, yatirimci kesimlerinde artan farkindalik ve biling ile bu tiir firmalara
yonelik tercihlerin ¢ogalmasi ile birlikte uzun vadede tiim firmalarin ve bankalarin da performansina katki
saglayacagi ve karlilig1 yiikseltecegi beklenmektedir.

5. SONUC

Bu ¢aligsmada diinyada 2010-2019 yillar1 arasinda faaliyet gosteren ESG skoruna ve diger degiskenlerin verisine
yillar itibariyla tam olarak erisilebilen 25 iilkeden 63 bankanin c¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim (ESG)
skorlarmin aktif ve 6zsermaye karliligi ile iligkisinin incelenmesi amaglanmigtir. Bu amag dogrultusunda gevresel,
sosyal ve kurumsal yonetim (ESG) skorlar1 kapsaminda sirastyla bankalarin ESG skoru, kombine ESG skoru, ESG
tartisma skoru, ESG sosyal skor, ESG c¢evresel skor ve ESG kurumsal ydnetim skorlart mikro ve makro
degiskenlerle birlikte kurulan panel veri modelleri analiz edilmistir.

ESG skorlar1 acgisindan anlamli sonuglar degerlendirildiginde; ESG ¢evresel skorunun banka aktif karliligim
anlamli ve negatif yonde etkiledigi, 6zsermaye karliligini ise etkilemedigi dikkat ¢ekmistir. Bu sonug¢ bankalarin
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stirdiiriilebilirlik politikalar1 kapsaminda uzun vadeli yenilenebilir enerji projelerine finansman saglama amaciyla
kredilendirme asamalarindaki kredi riskleri ve iklim degisikliginden kaynakli fiziksel riskleri iyi tespit edemez ve
yonetemezlerse bankalarin itibar kaybina neden olacagi ve operasyonel maliyetlerin artarak karliligin azalmasina
yol acabilecegi seklinde yorumlanmaktadir. Ayrica Tiirkiye Bankalar Birligi’nin yayinladigi “Bankacilik Sektorii
I¢in Siirdiiriilebilirlik Kilavuzu”nda da belirtildigi iizere bankalar kredilendirme asamasinda kredi talebinde
bulunan firmanin Cevresel Etki Degerlendirmesi (CED) yonetmeligi kapsaminda projenin ¢evresel ve sosyal
dokiimantasyonu incelemekte, firmanin ulusal mevzuat gerekliliklerini sagladiginin tespiti yapmakta dolayisiyla
ozellikle yatirnm projelerinde sadece g¢evresel riskleri degil potansiyel cevresel ve sosyal riskleri birlikte
degerlendirmektedir. Tiim bu siiregler igin bankalarda ek insan kaynagina hatta birimlerine gerek duyulmakta,
yoksa danigmalik hizmeti alinmaktadir. Siiregin iyi yonetilmesi igin yoneticilerin ekstra ¢abalarina neden olmakta
ve siire¢ iyi yonetilemezse maliyetlerde artisa ve karlilikta azalmaya neden olmaktadir.

Calisma kapsaminda vurgulanan diger bir sonug ise ESG sosyal skorun bankalarin hem aktif hem de dzsermaye
karliligini anlamli ve negatif yonde etkiledigidir. Bu sonu¢ dogrultusunda bankalar; ¢calisanlarin egitimi, sagligi ve
giivenligi, herkesin esit sekilde finansal hizmetlere erisimi, ¢aligma hayatinda kadin erkek esitliginin saglanmasi
(Garanti Bankasi’nin Cinsiyet Esitligi Kredisi (Gender Loan) (diinyada ve Tirkiye’de tek), girisimciligin
desteklenmesi, kalkinma politikalar1 ve insan haklarina uyum amaciyla sosyal performansi iyilestirici faaliyetlerde
bulunmakta ve bu siire¢ dogrutusunda birtakim sosyal risklerle karsilasmaktadirlar. Ornegin Tiirkiye Bankalar
Birligi’nin yayinladig1 Bankacilik Sektorii igin Siirdiiriilebilirlik Kilavuzu’nda da belirtildigi iizere sosyal riskleri
en aza indirgemek amaciyla g¢alisanlarin motivasyonunu ve ise bagliligini arttirict uygulamalar yapmakta, genel
ve teknik egitimler ile insan ve ¢alisan haklari konularinda bireysel farkindaligi arttirmaya ¢alismakta, ¢alisan
sikayetleri ve sorunlari ile ilgili yonetim mekanizmasi olusturmaktadir. Tiim bu siirecin iyi yonetilmesi ve sosyal
risklerin en aza indirilmesi i¢cin ek insan kaynagina ve zamana ihtiya¢c duyulmakta dolayisyla siire¢ iyi
yonetilmezse maliyetlerin artarak karliliin azalmasina neden olmaktadir.

ESG kurumsal yonetim skoru kapsaminda sonuglara bakildiginda; kurumsal yonetim skorunun banka aktif
karliligini anlamli ve pozitif yonde etkiledigi 6zsermaye karliligini ise anlamli yonde etkilemedigi tespit edilmistir.
Bu sonu¢ bankalarin adil, seffaf, sorumlu, hesap verilebilir ve etik bir yonetim yaklasiminin uygulanmasi,
hissedarlara, yatirimcilara, kredi verenlere ve diger paydaslarla iletisimin saglanmasi, kurumsal yonetime iliskin
faaliyetlerin uluslararast kabul gormiis standartlarda uygulanmasi, siirdiriilebilirlik politikalarint  tiim
operasyonlara entegre etme ve kamuoyunu bilgilendirme, yoneticilerin 6zlilk ve mali haklart gibi kurumsal
yonetim faaliyetlerinde bulunduklarinda; bu olumlu siirecin paydaslar nezdinde bankalara mesruluk kazandirip,
adil davranislarin c¢alisan memnuniyeti olumlu etkiledigi ve nihayetinde bankanin itibarinin ve piyasadaki
konumunun gii¢lenerek rekabet avantaji saglanmasina, marka degeri ve giivenilirligin kazanilmasina ve karliligi
pozitif yonde arttirmasina neden oldugu seklinde yorumlanmaktadir.

Yapilan ¢aligmada tiim sonuglar dikkate alindiginda bankalara; siirdiiriilebilirlik politikalarint iyi yonetmesi,
cevresel, sosyal ve kurumsal yonetim faaliyetlerinin iyilesmesi ve tiim bu siire¢ yonetilirken maliyetlerin
diistiriilmesi ve karliligin artmast ile ilgili asagidaki dnerilerde bulunulabilir:

e Tiirk Sanayicileri Is Insanlar1 Dernegi (TUSIAD) Siirdiiriilebilir Finansman ve Destek Modelleri Notu’nda
belirtildigi iizere bankalar yiiksek dlcekli siirdiiriilebilir enerji yatirimlarini finanse etmekte ve KOBI’lere
stirdiiriilebilir kredi imkan1 saglamaktadir. Bu siiregte bankalar maliyet kaygisindan dolay1 fon saglamaktan
vazge¢mekte ya da uluslararas1 fon kuruluslarindan kaynak saglama yoluna gitmektedir. Bu sorunlarla bas
edebilmek i¢in kamu oteriteleri vergi tesvik mekanizmalari kurabilir ve bu tesvikleri sadece ¢evre dostu yatirim
ve firiinlerine tahsis edebilir. KOBI’lere saglanan kiigiik 6lgekli enerji verimliligi yatirrmlar1 kapsaminda
kullandirilacak tiiketici kredilerinde Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu (KKDF) ve Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi (BSMV) avantaj1 getirilmesi kii¢lik 6l¢ekli enerji verimliligi projelerinin gelisimine katki
saglayabilir ve bankalarin maliyet kaygisini azaltabilir.

e Sudan’imn (2020) ¢aligmasinda belirttigi iizere bankalar yenilenebilir enerji projelerinin cogunu finanse etmekte
isteksiz ve ve projeleri riskli bulmaktadirlar. Ciinkdi yenilenebilir enerji projeleri uzun vadeli ESG yatirimi
oldugu; bankalarinda genellikle mevduatlarinin vadesi kisa ve orta oldugu i¢in vade uyumsuzlugu sorunu
dogmaktadir. Bankalara maliyetlerin azaltilmasi ve uzun vadeli fonlara erigimi kolaylastirmak amaciyla devlet
tarafindan uluslararasi fonlar yerine ulusal fonlardan yararlanabilmeleri i¢in destek saglanilabilir.
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e BDDK’nm (2022), 2022-2025 Siirdiiriilebilir Bankacilik Stratejik Plani’nda da belirttigi gibi bankalar diisiik
karbonlu finansman kapsaminda yatirim projelerine fon saglama ve kredilendirme asamasinda korbon
emisyonu ile ilgili bilgilere ihtiya¢ duymaktadir. Tiirkiye’de karbon emisyonu verisinin iiretilemiyor olmasi ve
karbon emisyonunun fiyatlandigi bir karbon piyasasinin olmamas: bankalar icin ihtiya¢ duyulan verinin
bulunmamasina ve 6zellikle risk yonetimi konusunda diger iilkelerde olusan fiyatlar1 esas almak zorunda
kalmalarina neden olmaktadir. Bu siire¢ kapsaminda fiziksel ve operasyonel riskleri 6nceden tahmin etmeye
yarayan ve riskler ile ilgili 6l¢iim, analiz, izleme ve raporlama asamasinda neler yapilacagi hakkinda diger
iilkelerdeki geligmekte olan yaklagim ve uygulamalarin takip edilip uyarlanmasi ek finansal kaynaga, zaman
kayiplarma dolayisiyla maliyetlere neden olmaktadir. Bu amagla siireci kolaylastirmak ve maliyetleri azaltmak
amactyla iilke icinde kamu oteriteleri tarafindan firmalarin cevresel, sosyal ve kurumsal yonetim
performanslarini ve riskleri degerlendirebilecek sistem veya denetim mekanizmasi olusturulabilir veya iklim

degisikligi bilincinde olan ve 6zellikle yenilenebilir enerji projelerinin finansmani alaninda uzman bireyler
bankalara yonlendirebilir.

Bankalarin c¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim performanslar1 ve karliligi konusunda yapilan caligmalar son
donemlerde hizlanmis ve cesitlenmeye baslamigtir. Bundan sonra yapilacak calismalarda farkli finansal
performans gostergeleri kullanilanabilir, geleneksel ve islami bankalar arasinda ESG performaslart ve karlilik
acisindan karsilagtirma yapilabilir ve farkli analiz yontemleri gelistirilebilir. Ayrica g¢alisma kapsaminda
vurgulanan asil nokta bankalarin ESG faaliyetlerinin maliyetli olmas: nedeniyle karlligi azalttigidir. Buradan
hareketle diger ¢alismalarda maliyet degiskeni ile birlikte gevresel, sosyal ve kurumsal yonetim risk degiskeni
kullanilarak g¢aligmalar yapilmasinin ESG ve karlilik konusuna farkli boyutlardan agiklik getirmede katki
saglayacaktir.

YAZARLARIN BEYANI
Katki Oram Beyani: Yazarlar calismaya esit oranda katki saglamistir.
Destek ve Tesekkiir Beyami: Calismada herhangi bir kurum ya da kurulustan destek alinmamastir.

Catisma Beyani: Calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢catismasi s6z konusu degildir.
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