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OZET

Kurumsal sirdirulebilirlik kavrami; énculleri ile iliskilendirilip tartisilarak yepyeni bir paradigma
olmaktan ziyade kurumsallasmanin dogal deviniminde bir gelisme olarak tanimlandi. Kurumsal
stratejik karar verme sireglerinde kurumsal surdirdlebilirligin yerini anlamak igin farkli 6rgit
kuramlarindan agiklamalar getirildi, literatirde bu konuda yapilan ampirik c¢alismalar bu
kavramsal cercevede derlendi. Surdurulebilirlik raporlari kullanilarak surdurtlebilirlik performansi
olcumine dair kritik géstergeler sunuldu. Makale surdurulebilirligin stratejik 6nemine yénelik érgut
kuramlarindan farkli bakis acilarini derlemis ve stirdurtlebilirlik raporlari kullanarak performans
degerlendirmesinde kullanilabilecek kritik gostergeleri tartisarak literatirde iki 6Gnemli kuramsal
boslugu doldurmaya katki saglamayi amaclamistir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Siirdiirtilebilirlik, Strateji, Kurumsal Stird(liriilebilirlik Performansi

ABSTRACT

Corporate sustainability concept is defined as a development in the natural movement of
institutionalization rather than being a brand new paradigm by being associated and discussed
with its predecessors. Explanations derived from different organizational theories are used in
order to understand the role of corporate sustainability in corporate strategic decision-making
processes, and the empirical work carried on the subject was compiled in this conceptual
framework. Critical indicators of sustainability performance measurement were presented using
sustainability reports. In these two perspectives this article contributes to the literature in two
respects; first evidence form organizational theories about strategical aspects of corporate
sustainability are demonstrated and second, critical indicators for measurement of corporate
sustainability are discussed.

Keywords: Corporate Sustainability, Strategy, Corporate Sustainability Performance



18 GONENG DALGIC TURHAN, TUTKU OZEN, RAIF SERKAN ALBAYRAK

1. GIRIS

Her kurum, ekonomik bir ¢evrenin oldugu kadar sosyal bir ¢evrenin de Gyesidir. Kurumsal
yonetim anlayisinin bir geregi olarak, glinimuizde kurumlarin tim paydas gruplarinin en
yuksek faydasina uygun olarak hareket etmesi ilkesi benimsenmektedir (Pamukgu, 2011).
Dolayisiyla kurumsal raporlama hem mevcut hem de potansiyel yatirimcilar, ortaklar,
musteriler, calisanlar ve diger tim ilgili kisi ve gruplar bakimindan biytk énem tasir. Kurumsal
raporlamanin gelisiminin baslangici olarak kabul edilen finansal raporlama, bir kurum ile ilgili
finansal verilere 1sik tutarak, o kurumun mali durumuna iliskin parametreleri gésterir (Kargin
vd., 2013). Bu parametreler 6zellikle yatirimcilar, tedarikgiler, kreditérler gibi finansal tablo
kullanicilari olarak ifade edilen kesimler tarafindan degerlendirilerek karar alma sureglerinde
kullaniimaktadir.

Bu calisma, surdurtlebilirlik kavramini ve slrdurulebilirlik raporlarini finansal raporlama ile
baslayan paydaslara yonelik bilgi transferinin bir ardili olarak tanimlamaktadir. Strdurulebilirligi
orgut kuraminda kendinden dnce gelen kavramlardan bagimsiz, yepyeni bir paradigma olarak
tanimlamaya c¢alismaktansa, kurumsallasmanin dogal evrelerinden biri, 6ncullerini
tamamlayici ve gelistirici bir kavram olarak inceleme imkani ortaya ¢ikmaktadir. Bu perspektif
ile kurumsal surdurdlebilirlik, firma performansinin tanimini sekillendiren bir unsurdur.

Literatirde, kurumsal surduarulebilirligin stratejinin bir parcasi olarak ele alindiji az sayida
calisma bulunmaktadir. Ote yandan kurumsal sirdirilebiliflik ayni finansal unsurlar gibi
iktisadi rasyonellik penceresi icinde degerlendirilebilir ¢linkG firma performansinin tanimini
dogrudan etkilemektedir (Painter-Morland ve ten Boss, 2016; Al-Abri vd., 2017).
Surdardlebilirlik kavraminin kurumun karar alma mekanizmalarindaki etkisi daha agik bir
sekilde goruldiginde, surdurilebilirligin bir performans kriteri olarak degerlendiriimesindeki
mantik ve indikatérler tanimlanabilecektir (Wiengarten vd., 2017; Lins vd., 2017). Bu amagla
makalede ilk olarak finansal raporlamanin sosyal muhasebe ile birleserek, strdarulebilir
kalkinmaya ve nihayet kurumsal surdurdlebilirlige evrildigi sire¢ 6zetlenmigtir. Devaminda
kurumsal sUrdurulebilirligin farkh stratejik unsurlarina yonelik yapilmis ampirik ¢alismalar bir
¢ati altinda toplanmistir.

Makalenin ikinci amaci surdurulebilirlik performansini lgmeyi hedefleyen galismalarin ihtiyag
duyacagi kuramsal boslugun doldurulmasina katki saglamaktir. Daub’un (2007) ¢alismasi
takip edilerek, kurumsal surdurdlebilirlik gdstergelerinden butinsel bir performans olgutu
cikariimasi tartisiimistir. Buna ydnelik olarak farkli 6rgit kuramlarindan gelen yaklasimlar
tartisiimistir.  Sardurdlebilirflik performansinin élciminde kullanilabilecek gdstergeler bu
bolimin devaminda surdurilebilirlik raporlamalariyla iliskilendirilerek derlenmistir. Son
boélimde tartisma sonuglandiriimis ve ortaya ¢ikan yeni ¢alisma problemleri sunulmustur.

Makalenin devaminda finansal muhasebe ve sosyal muhasebe kavramlari hakkinda literatir
taranmig ve bu kavramlarin kurumsal surdurulebilirlige evirilis streci ve genisleyen modern
kapsami 6zetlenmigtir. Takip eden bdlumde kurumsal surdurdlebilirligin stratejik yansimalari
tartisilmistir. Ortaya konan stratejik sonuglara yonelik ampirik ¢alismalarda kullanilacak
surdurdlebilirlik performansi olusturmaya yodnelik inceleme altinci bélimua olusturmaktadir.
Degerlendirme ve sonug bolumuyle ¢alisma sonlandiriimistir.
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2. FINANSAL RAPORLAMA VE SOSYAL MUHASEBE

Finansal raporlama, ekonomik kuruluglarin faaliyetlerinin arka planina iligkin olarak kurumsal
faaliyetlerin degerlendiriimesi ile ilgili bilgiye ihtiya¢ duyanlar icin bir iletisim araci olarak
gelismistir. S6z konusu bilgi, 20.ylzyilin baglarindan itibaren, Amerikan sermaye piyasasinin
gelisimi ve bu alanda yatirimlarin artmasina paralel olarak yararli gérilmeye baslamistir
(Farcas, 2015). Bu dénemde ihtiyari raporlama calismalari s6z konusu iken, 1933 yilinda
yasanan bankacilik krizinin sonrasinda “Securities Act” (Menkul Kiymetler Yasasi) yururluge
girmis ve bu yasayla, finansal raporlama hem yasal bir dizenlemeye kavusmus hem de
zorunlu hale gelmistir (Kargin vd., 2013). Bu gelismeden sonra baslayan ulusal ve uluslararasi
finansal raporlama diizenleme gabalari 21.ylizylla da uzanmistir. Ornegin, lilkemizde finansal
raporlama konusunda, Turk Ticaret Kanunu’nda yapilan bir degisiklik ile 1 Ocak 2013’'ten
itibaren, finansal tablolarin hazirlanmasinda, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’na
uyumlu Tlrkiye Finansal Raporlama Standartlar’'nin uygulama zorunlulugu getirilmistir (Kamu
Gozetimi Kurumu, 2013).

Diger taraftan, yasanan ekonomik krizler, muhasebe kanunlarini duzenleyen kurumlarin,
finansal raporlamanin temelini olusturan kavramsal gercevenin uygunlugu ve guvenilirligi
bakimindan, kendi kendilerini sorgulamalarina neden olurken; kurumsal raporlama, kiresel
dlizeyde yasanan sosyal ve cevresel gelismeler ile degisimlerin etkisiyle akademik
cevrelerdeki tartisma konularindan biri haline gelmistir (Farcas, 2015). Bu tartismalar
dogrultusunda, 1970’li yillarin ortalarindan itibaren, sosyal muhasebe / denetleme konusu
yaygin capta bir ilgi gérmeye baslamistir (Gray, 2000). Bu alanda ¢alismalari bulunan Rob
Gray, sosyal muhasebeyi su sekilde tanimlar:

“[BJir muhasebe raporunun hazirlanmasi ve yayinlanmasi; organizasyonun sosyal,
cevresel, calisan, toplum, miisteri ve diger paydas etkilesimleri ile etkinlikleri
hakkindadir ve mimkiin olan yerlerde bu etkilesim ve etkinliklerin sonuglarini
kapsar. Sosyal muhasebe, finansal bilgi icerebilir ancak bunun; sayisal ve finansal
olmayan bilgi ile aciklayici ve sayisal olmayan bilginin bir kombinasyonu olmasi
daha muhtemeldir. ~ Sosyal muhasebe, birkac amaca hizmet edebilir ancak,
organizasyonun paydaglarina hesap verebilirlik yiklimldlliglni yerine getirmesi bu
sebeplerden agik¢a en baskin olanidir ve sosyal muhasebenin degerlendirilmesinin
temelidir.” (Gray, 2000: 64)

Dolayisiyla tanimi gereg@i sosyal muhasebe, kurumsal raporlamada dikkate alinacak unsurlarin
sinirlari, finansal raporlamada yer alan sayisal verilere gére daha kapsamli olacak sekilde bir
gelisim gdstermistir. Diger bir ifade ile kurumlarin mal ve hizmet sunumunu gergeklestirirken,
deger zincirinin tim evrelerinde, faaliyette bulunduklari topluma ve ¢evreye ne derece duyarli
olduklarini gerek sayisal gerekse sayisal olmayan ancak agiklayici bilgilerle raporlamalari ve
paydaslari ile paylasmalari gerekliliine yonelik bir yaklasim gelismeye baglamigtir.
Geleneksel finansal raporlama anlayisinda 1970’lerde sosyal muhasebe / raporlama ile
baglayan degisimin yéni 1980’lerde c¢evresel konulara dogru ilerlemistir (Hahn ve Kihnen,
2013). Sosyal ve gevresel konularin, kurumsal raporlama ile olan iligkisi, 1987 yilinda Dinya
Cevre ve Kalkinma Komisyonu (World Commission on Environment and Development -
WCED) tarafindan hazirlanan “Ortak Gelecegimiz” (Our Common Future) Raporu’nda
surdurulebilir kalkinma kavraminin tanimlanmasinin ardindan yeni bir boyut kazanmistir. S6zu
edilen raporda strdurdlebilir kalkinma su sekilde tanimlanmaktadir:
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“Sdrdiirilebilir kalkinma, bugdintin ihtiyaglarini, gelecek kusaklarin kendi ihtiyaglarini
karsilayabilme olanagini tehlikeye atmadan saglanan kalkinmadir. Sdrddrdlebilir
kalkinma, kapsaminda iki anahtar kavrami barindirir: ihtiyaglar kavrami, éncelik
verilmesi gereken diinyanin en fakirlerinin temel ihtiyacglarini ifade eder. Kisitlilik
disincesi, gevrenin buglnkl ve gelecekteki ihtiyaclari kargilayabilme olanaginin,
gelismis teknoloji ve sosyal organizasyon tarafindan etkilenmesidir.” (WCED,
1987:41)

Ortak Gelecegimiz Raporu'nda (WCED, 1987) surdurilebilir kalkinma kavrami, temel beseri
ihtiyaclarin (6rnegin beslenme, barinma, giyinme, istihdam) karsilanmasini ve yasam
kalitesinin yUkseltiimesini, kalkinmanin baglica amaglari olarak ifade eder. Diger taraftan, artan
nidfusun ve dretken etkinliklerin, dogal kaynaklar Gzerinde bir baski yaratabilecegi, ¢cevrenin
zarar gorebilecegi de belirtiimektedir. Sonug olarak ise, surdurdlebilir kalkinmanin, ancak,
demografik gelismeler ile ekosistemin Uretken potansiyelindeki degisikliklerin, uyum iginde
oldugu durumda gerceklesebilecegi aciklanmaktadir (WCED, 1987). Buradan da anlasilacagi
Uzere, suUrdurdlebilir kalkinma, ekonomik yondeki gelismeyi sosyal ve gevresel unsurlar ile
bltlnlesik olarak ele alan bir kavramdir. 1992 yilinda Rio’da gergeklestirilen Birlesmis Milletler
Cevre ve Kalkinma Konferansi, strdurulebilir kalkinma kavraminin hikimetler, politikacilar,
sivil toplum kuruluglari gibi farkl gevrelerden olusan genis bir alanda kabul gérmesinde olumlu
etki yaratmistir (Redclift, 2005).

3. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK KAVRAMI

20. yuzyil, Sanayi Devrimi’nin yarattigi etkiyle ekonomik refahin arttigi bir ddnem olmustur.
Yasanan sanayilesmeye paralel olarak nifus dagilimi dengeleri, kentlesme yoniinde
yogunlasmaya baslamigtir. Diger taraftan dinyanin pek ¢ok Ulkesini sarsan dlinya savaslarinin
sona ermesi ile nifus artisi kaydedilmigtir. Bununla birlikte; yasanan sosyo-ekonomik
gelismeler, cevresel ve sosyal anlamda bazi olumsuz sonuglari dogurmustur. Bu
olumsuzluklar, dogal kaynaklarin tahrip edilmesi, yenilenemeyen enerji kaynaklarinin hizh
tiketimi, en 6nemli Uretim faktorlerinden olan galiganlarin temel haklarinin korunmasi gibi
konularin yeni bir bakis agisi ile ele alinmasi gerekliligi konusunda bir farkindalik yaratmistir
(OGzmehmet, 2008). Bu gelismeler dogrultusunda, tanimi ve baslangigtaki gelisimi itibariyle,
uluslar-ustu bir nitelik tasiyan surduarulebilir kalkinma, gegen zaman igerisinde, kiresel
boyuttan ulusal, bélgesel ve organizasyonel diizeyde hedeflenen ve uygulanan bir kavram
haline gelmistir (Altuntas ve Turker, 2012). Surdurilebilir kalkinma anlayigi, organizasyonel
dizeye kurumsal sirdurulebilirlik ifadesiyle aktarilirken, “bir kurumun, dogrudan ve dolayh
paydaslarinin (ortaklar, calisanlar, musgteriler, baski gruplari, toplum vs.) ihtiyaglarini,
gelecekteki paydaglarinin ihtiyaglarini kargilayabilme olanagini tehlikeye atmadan saglanan
kalkinma” olarak tanimlanabilir (Dyllick ve Hockerts, 2002: 131). Dolayisiyla, kurumsal
surdurdlebilirlik en yalin anlatimiyla; surdurdlebilir kalkinma kavraminin organizasyon
dizeyine indirgenmesi olarak ifade edilebilir.

3.1. Kurumsal Siirdurilebilirlik Boyutlari

Soubbotina (2004) tarafindan Dinya Bankasi igin hazirlanan rapora gore, birbiriyle iligkili olan
cevresel, ekonomik ve sosyal alanlarda es zamanl olacak sekilde bir denge saglanmasi ve bu
dengenin toplumun farkl gruplarinin timunin faydasina, ayni kusakta yasayan herkesin
faydasina ve farkli kusaklarin faydasina yonelik olmasi gerektigini vurgulayan bir egitlik
anlayisi belirtiimektedir. Ekonominin surekliliginin topluma bagh oldugu ve toplumun da devami
icin cevreye gereksinim duyacagi (Giddings vd., 2002) ifade edilmektedir. Dolayisiyla,
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kurumlarin, degisen ¢evreye uyum saglayarak ekonomik buyimeyi ve hayatta kalmayi (Imada,
2008) saglayabilmeleri icin, ekonomik, sosyal ve c¢evresel olmak Uzere boélinmis olan
yaklagimlarin, batincil bir perspektifte bir araya gelmesi gerektigi (Zink, 2007)
ongorulmektedir. Buradan hareketle, kurumsal surdurilebilirlik hedefini gerceklestirebilmek
icin, kurumlarin ekonomik, sosyal ve c¢evresel sermaye temellerini korumalari ve
guclendirmeleri gerekmektedir (Dyllick ve Hockerts, 2002).

Bu unsurlar, ilk defa 1994 yilinda John Elkington tarafindan “triple-bottom-line” (lglu
muhasebe/bilango sistemi) olarak isimlendirilen yaklasimin ve 1995'te yine Elkinton’in
gelistirdigi 3P (People, Planet, and Profits = insanlar, Gezegen, ve Kar) formiilasyonunun
temel unsurlaridir (Elkington, 2004). Dolayisiyla; kurumsal sirddrilebilirlik, bir kurumun
ekonomik, sosyal ve cevresel konularini tG¢ boyutlu bir sistem icinde entegre etmektedir
(Dyllick ve Hockerts, 2002).

Figge ve Hahn (2004) sdrdurdlebilirlik uygulamalarin kurumsal katkilarini dlgmek igin
genellikle, gevresel veya sosyal zararlari karsilamak amaciyla yapilan harcamalarin dikkate
alindigini veya vyaratilan deger ile kaynak tlketimi arasindaki farka odaklanildigini
belirtmektedirler. Ayrica, kurumsal surdarulebilirlik performansini degerlendirmenin firsat
maliyetine odakli olarak gerceklestiriimesi konusunda Sirdurilebilir Katma Deger (Sustainable
Value Added) yaklasimini 6ne surmektedirler. Sutrdiralebilir Katma Deger, bir kurumun ne
kadar deger yarattigini, o kurumun ekonomik, sosyal ve ¢evresel performanslarini es zamanli
olarak degerlendirerek dlgmektedir. Bunun sebebi, her G¢ boyutun da ayri birer sermaye
kaynagi olmasi ve bu kaynaklarin birbiri ile ikame edilmesinin mimkun olmamasidir (Figge ve
Hahn, 2004). Buna gore, bu sermaye kaynaklarindan herhangi birinde s6z konusu olabilecek
bir kayip, bir digerindeki fazlalik ile karsilanamaz, telafi edilemez; diger bir deyisle, bir sermaye
kaynaginin fazlaligi, diger bir sermaye kaynagdindaki kaybin yerine gecemez. Bu nedenledir ki,
kurumsal surdurulebilirligin G¢ boyutunu olusturan ekonomik, ¢evresel ve sosyal boyutlari es
zamanli, dengeli ve butlincdl bir yaklasimla degerlendirilmelidir.

3.2. Kurumsal Siirdiirilebilirlik Raporu
Kurum ve kuruluglarin yurattikleri is faaliyetlerinin, kritik strdirulebilirlik unsurlari Gzerinde

yarattigi etkilerin anlasiimasina yardimci olmak amaciyla ¢alismalar ylriten ve uluslararasi
badimsiz bir organizasyon olan Kiresel Raporlama Girisimi'ne (Global Reporting Initiative —
GRI) gore, surdurilebilirlik raporu, bir kurumun, ginlik etkinliklerinin neden oldugu ekonomik,
cevresel ve sosyal etkileri hakkinda yayinlandigi bir rapordur. Bir strddrtlebilirlik raporu, ayrica
kurumun degerlerini ve yonetim modelini de kapsar. Dolayisiyla, surdurulebilirlik raporlamasi
kurumlara; ekonomik, cevresel ve sosyal konularda performanslarini 6lgmek, anlamak,
aciklamak ve sonrasinda bu konularda stratejik hedefler koymak ve degisimi etkin
yonetebilmek bakimindan yardimci olmaktadir (Global Reporting
Initiative:https://www.globalreporting.org/information/sustainability- ~ reporting/Pages/default.
aspx).

Lozano (2013), kurumsal surdurdlebilirlik raporu hazirlamanin ve yayinlamanin, iki genel
amaci oldugunu belirtmektedir. Buna gore birinci amag; kurumun mevcut ekonomik, cevresel
ve sosyal boyutlarini degerlendirmek, ikinci amag ise kurumun ¢abalarini ve surdirdlebilirlik
gelisimini paydaglarina aciklamaktir (Lozano, 2013). Boylelikle hem paydas iligkileri
bakimindan etkin bir iletisim araci hem de bir kurumun finansal ve finansal olmayan
performanslari arasinda bag kuran butinlestirici bir unsurdur.
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GRI (2016), sUrdurulebilirlik raporlamasina iligskin olarak kurum ici ve kurum disi faydalar
seklinde bir siniflama yapmaktadir. Buna gére kurum ici faydalar; risk ve firsatlarin daha fazla
anlasiimasi, finansal ve finansal olmayan performanslar arasindaki iliskinin belirlenmesi, uzun
vadeli yonetim stratejisinin, politikasinin ve is planlarinin etkilenmesi, is slreclerinin
dizenlenmesi, maliyetlerin azaltilmasi ve etkinligin arttiriimasi, strddrulebilirlik performansinin
degerlendirilmesi, kurum icinde ve organizasyonlar arasinda karsilastirma yapilabilmesi olarak
ifade edilmektedir. Kurum disi faydalar ise, olumsuz cevresel, sosyal ve yonetsel etkilerin
azaltiimasi, kurumsal itibarin ve marka baghliginin yilkseltiimesi, isletme disi paydas
gruplarinin kurumsal degerleri, maddi ve maddi olmayan varliklari anlamasina olanak
saglanmasi ve sirdurulebilir kalkinma beklentilerinden kurumun nasil etkilendiginin
gosterilmesi seklinde belirtiimektedir. Sardurulebilirlik raporlamasinin firmalara sagladigi
yararlar konusundaki akademik ¢alismalar Tablo 1’de gdsteriimektedir:

Tablo 1: Siirdiriilebilirlik Raporunun Firmalara Sagladig: Yararlar

Cahisma Kurumsal Fayda

Windolph (2013: 5) s siireclerinin diizenlenmesi

Kurumsal mesruiyet saglanmasi, kurumsal itibar yiikseltmesi,
Herzig ve Schaltegger (2011: 152) risk yonetimi ve kurumlar arasi karsilagtirma yapabilme
olanagi saglamasi

Yatirimcilarin, kurumu daha az riskli olarak diistinmesi ve

Aras ve Crowther (2009: 279) kurum i¢in sermaye maliyetinin azalmasi

Siirdiiriilebilirlik, bir kurumun vizyon ve misyonuna ulagma

Pojasek (2007: 81) arac1 olarak tanimlanmasi

Kurumsal siirdiiriilebilirlik hedeflerinin belirlenmesi i¢in
Schaltegger, Bennett ve Burritt (2006: 4) | yonetimin ve ¢alisanlarin katilimi ile bilgi toplama, yaratma ve
stirdiiriilebilirlik iletigiminin saglanmasi

Kurumsal mesruiyet saglanmasi ve boylece sistematik olmayan

Bansal ve Clelland (2004: 93) menkul degerler piyasasi risklerinin azalmasi

Hart ve Milstein (2003: 59) Hissedar degerinin artmasi

Wagner ve Schaltegger (2003: 5-8) Maliyetlerin azaltilmasi ve etkinligin arttirilmasi

Kurumun gevresel, ekonomik ve sosyal performansini kontrol

Figge vd. (2002: 282-283) edebilmesi saglayan bir stratejik kontrol araci olmasi

Siiregiden ekonomik, toplumsal ve ¢evresel gelismelerden
Knoepfel (2001: 6) kaynaklanan firsatlar1 ve riskleri kavrayarak uzun vadeli
hissedar degeri yaratmasi

Takala ve Pallab (2000: 109) Olumsuz ¢evresel, sosyal ve yonetsel etkilerin azaltilmasi

4. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK VE STRATEJIK AMAGLARI

Uluslarin Zenginligi (1776) kitabinda da belirttigi gibi Adam Smith’e gdre kapitalist dlizen iginde
her firmanin dengede tutmasi gereken bir etik bir de kar tarafi vardir. Bir baska deyisle sirketin
kendi cikarlari etik degerler ile yumusatiimalidir. Buradan hareketle, firmalarin kurumsal
surdurilebilirlik ilkelerini benimseme stratejilerinin unsurlarini hem etik, hem de karllk
acllarindan incelemek miumkunddar.
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4.1. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik ilkelerinin Etik Yoénii
20. Yuzyilin sonlarina dogru ortaya ¢ikan “etik yatirrm” kavramina ilk olarak Domini ve Kinder’in

calismalarinda rastlanmaktadir (1986). Etik yatinmcilar girketin faaliyetleri Uzerine odaklanir
ve yatinm kararlarini bu dogrultuda alirlar (Williams, 1999). Brickley vd. (2002) yaptiklari
calismada etik yatirimciyi hedef alan firmalarin Grlnlerini strdUrdlebilir olarak farklilastirma
yoluna giderek talebi yukseltebildiklerini, Chami vd. (2002) firmalarin etik olmayan degerleri ile
nam salmis olmalarinin, maddi olmayan duran varliklarini olumsuz etkileyerek hisselerinin
fiyatlarinin dismesine sebep olacagini iddia etmisler ancak iddialarini veri ile
desteklememiglerdir.

2006-2016 yillar1 arasinda yayinlanmis surdurilebilirlik raporlari Gizerinde yapilan bir calisma
kapsaminda, Latin Amerika, Kuzey Amerika, Afrika ve Orta Dogu, Avrupa ile Asya Pasifik
ulkelerinde yayinlanmis olan surdurulebilirlik raporlari incelenmistir (Carrots ve Sticks, 2016).
Buna gore, 2006 yilinda 60 adet surdarulebilirlik raporu yayinlanmigken, 2016 yilinda bu sayi
383’e ulasmistir. Cevresel ve finansal ydnetmelik, mevzuat ve dizenlemelerden kaynaklanan
zorunluluklar dogrultusunda hazirlanan surduralebilirlik raporlari, Ugte iki gibi bir cogunluga
sahiptir. Zorunluluk kaynagi bakimindan; strddrdlebilirlik raporlarinin tim kurumlar igcinde Ggte
birinin borsalar tarafindan istendigini belirtmektedir. Borsalar bu bilgileri yatinmcilarin
kullanimina sunmakta; firmalar bu raporlari “etik yatirimcilar’i daha kolay etkilemek igin
kullanmaktadir.

4.2. Sosyal | Cevresel Performans ile Finansal Performans iliskisi
20. Ylzyihn sonlarina dogru ortaya ¢ikan “etik yatirrm” kavramina ilk olarak Domini ve Kinder’in

calismalarinda rastlanmaktadir (1986). Etik yatirirmcilar sirketin faaliyetleri (izerine odaklanir
ve yatinm kararlarini bu dogrultuda alirlar (Williams, 1999). Brickley vd. (2002) yaptiklari
calismada etik yatirrmciyl hedef alan firmalarin Grinlerini sardirdlebilir olarak farklilastirma
yoluna giderek talebi yukseltebildiklerini, Chami vd. (2002) firmalarin etik olmayan degerleri ile
nam salmis olmalarinin, maddi olmayan duran varliklarini olumsuz etkileyerek hisselerinin
fiyatlarinin dismesine sebep olacadini iddia etmigler ancak iddialarini veri ile
desteklememiglerdir.

Tablo 2: Sosyal/Cevresel Performans ile Finansal Performans Arasindaki iligki

Calisma Arastirma / inceleme Konusu Sonug¢

Siirdiiriilebilirligin sosyal ve gevresel boyutlarinin

Salzman vd., 2005 kurumun finansal performansi iizerine etkisi

Literatiir taramast

Kurumsal sosyal performans ile finansal performans

Roman vd., 1999 arasidaki iliski

Literatiir taramasi

Kurumsal sosyal performans ve kurumsal finansal

Griffin ve Mahon, 1997 performans arasindaki iligki

Literatiir taramasi

Kurumsal siirdiiriilebilirlik performansi ve finansal

Becchetti vd., 2008 performans arasindaki iligki

Negatif iliski

Kurumsal sosyal sorumluluk ve firma performansi

Lopez vd., 2007 arasindaki iligki

Negatif iliski

Aupperle vd., 1985 Kurumsal sosyal sorumluluk ve karlilik arasindaki iligki Negatif iliski
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Sosyal cevap verebilirlik ve ekonomik performans

2001

Arlow vd., 1982 arasindaki iliski Negatif iliski

Barnett, 2016 Kufunjse'l'l §osyal SOI’UIjn.|l:l|u!( ve bunun paydaslara finansal Pozitif iliski
geri doniisi arasindaki iligki

Lu ve Taylor, 2015 Surdurulqb}l}rhk performansi ve finansal performans Pozitif iliski
arasindaki iligki

Ameer ve Othman, 2012 Kurumsal sosyal soru.rr}h..lluk calismalari ve finansal Pozitif iliski
performans arasindaki iligki

Lourengo, 2012 Pazar degeri ve kurumsal siirdiiriilebilirlik arasindaki iliski | Pozitif iliski

Patéri vd. 2012 Strdiiriilebilirlik ve finansal performans arasindaki iliski Pozitif iligki

Dhaliwal vd, 2011 Kurumsal’ sfo.syql performans ile finansal performans Pozitif iliski
arasindaki iligki

Artiach vd., 2010 K"ur.l.lmsal surdurulelzlllrllk performa?s1 ile daha .yplfse.k Pozitif iliski
biiyiime oranlar1 ve 6zkaynak karliligi arasindaki iligki

Samy vd., 2010 E:Emsal sosyal sorumluluk ve firma karlilig1 arasindaki Pozitif iliski

Lo vd., 2007 Firma degeri ve stirdiiriilebilirlik arasindaki iligki Pozitif iligki

Thorpe ve Prakash- Kurumsal siirdiiriilebilirlik ile finansal performans Pozitifiliski

Mani, 2003 arasindaki iliski (Geligsmekte olan iilkelerde) $

Wagner ve Schaltegger, Surdurule})}l}rllk performansi ve ekonomik bagari Pozitif iliski

2003 arasindaki iligki

Dyllick ve Hockerts, Defter degeri ile pazar degeri arasindaki iliskininin PO

2002 siirdiiriilebilirlik ile baglantist Pozitif iliski

ZRSObZe rts ve Dowling, Kurumsal itibar ile finansal performans arasindaki iligki Pozitif iliski

Schaltegger ve Cevresel performans ile finansal performans arasindaki et 1

Synnestvedt, 2002 iliski Pozitif iliski

Simpson ve Kohers, C epeie

2002 Sosyal performans ve finansal performans arasindaki iligki | Pozitif iliski

McWilliams ve Siegel, Kurumsal sosyal sorumluluk ile karlilik arasindaki iliski Pozitif iliski

Halme ve Niskanen,
2001

Cevresel yatirimlar ve paydas degeri arasindaki iligki

Pozitif iliski

1997

arasindaki iliski

Orlitzky vd., 2001 Kurumsal sosyal performans ve firma riski arasindaki iliski | Pozitif iliski

Carter vd.. 2000 Cevresel performans ile finansal performans arasindaki Pozitif iliski
B iliski

Waddock ve Graves, Kurumsal sosyal performans ile finansal performans Pozitif iliski
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Herremans vd..1993 isl?ssk};al sorumluluk ve ekonomik performans arasindaki Pozitif iliski
McGuire vd. 1988 Kurumsal. s.o.sya.tl sorumluluk ve firma performansi Pozitif iliski
arasidaki iligki
Crochan ve Wood, 1984 Kurumse_ll.s.osyal sorumluluk ve finansal performans Zayifiliski
arasidaki iligki
Cheung, 2011 Firma degeri ve kurumsal siirdiiriilebilirlik arasindaki iligki )A;;lllamh bir iliski
Curran ve Moran, 2007 Kurumsal so§yal sorumluluk (¢evresel ve Sosy.a.l o Anlaml bir iligki
performans) ile finansal performans arasindaki iligki yok
Ullmann 1985 Sgsyal performans ve ekonomik performans arasindaki Anlaml bir iligki
iliski yok
Alexander ve Buchholz, | Kurumsal sosyal sorumluluk ve borsa performansi Anlaml bir iliski
1978 arasidaki iligki yok

Sosyal / ¢evresel performans ile finansal performans arasindaki iliski baglamindaki bir grup
arastirma, isletmelerin kurumsal sosyal performanslari ile finansal performanslari arasindaki
iliskiye odaklanir (Pava ve Krausz, 1996; Waddock ve Graves, 1997; Roman vd, 1999). Griffin
ve Mahon (1997)'un 51 adet makaleyi analiz ettikleri literatir calismasi, bu alanda yapilan
arastirmalarin celigkili bulgulari oldugunu, sonuglarin bazilarin negatif yonld, bazilarinin ise
pozitif yonll bir iligki tespit ettigini belitmektedir. Ayrica, bir kisim arastirma ise kavramlar
arasinda bir iligki olmadigini saptamiglardir (Lourengo, 2012). Bulgulardaki celigkinin sebebi;
teori eksikligi, sosyal surdurilebilirflik performansinin dlgiminde yetersizlik, pek c¢ok
calismadaki metodolojik sikintilar (Wood ve Jones, 1995), sosyal ve finansal performansin
tanimlanmasi ile ilgili olarak kavramsal g¢ergeve, kullanilan dlgek ve metodolojik farkhliklar
(Griffin  ve Mahon, 1997) gibi nedenlere baglanmistir. Bununla birlikte, kurumsal
surdurilebilirlik ile ilgili olarak sosyal ve finansal performans arasinda olumlu iligkiler ortaya
koyan galismalar sayi bakimindan daha fazladir (Lourengo, 2012). Ornegin, Pava ve Krausz
(1996), 1972-1992 yillarinda arasinda yayinlanmis olan ve sosyal performans ise finansal
performans arasindaki iligkiyi inceleyen 21 adet arastirmadan on ikisinde pozitif yonlu, birinde
negatif yonla bir iliski bulundugunu, sekizinde ise iliski bulunamadigini agiklamaktadir. Sosyal
surdUrdlebilirlik boyutu kapsamindaki faaliyetlerin, kurumlarin fazla i¢ ve dis kaynak yaratarak
ve/veya paydagslarinin ihtiyaglarini, beklentilerini ve isteklerini karsilayarak uyumluluk
maliyetlerinin azaltildigi (Wagner ve Schaltegger, 2003), daha yiiksek buylme oranlari ve
O0zkaynak karlihgr sagladigi (Artiach vd., 2010), kurumsal itibari arttigi (Patari vd. 2012)
vurgulanmistir. Ek olarak, olumlu kurumsal itibarin maddi olmayan varliklara katki saglayarak
deger yarattigi, bdylece olumlu kurumsal itibar ile finansal performans arasinda pozitif yonlu
bir iliski oldugu (Roberts ve Dowling, 2002) saptanmigtir.

Bunun yaninda, Moskowitz (1972) editorliginu yaptidi “Business and Society Review”
dergisindeki galismasinda, sosyal surdurllebilirlik faaliyetleri bulunan firmalara yapilacak
yatirimlarin “iyi” yatinmlar olacagini belirterek; herhangi bir kanita dayandirmadan ve higbir
kriter vermeden ancak sosyal sorumluluk alaninda olumlu referansa sahip olduguna inandigi
on dort firmanin ismini vermistir. Derginin bir sonraki sayisinda bu on doért firmanin hisse senedi
degerlerinde, son alti aya gore %7.28’lik bir artis gérilduguna raporlanmigtir. Moskowitz bu
artisi, sosyal konularda yuksek farkindaliga ylksek olup, bunu ydnetsel uygulamalarda
gergeklestirmenin, finansal performans Gzerinde olumlu etki yarattigi konusundaki distincesini
destekledigi seklinde yorumlamigtir (Alexander ve Buchholz, 1978). Ayrica, Lo vd. (2007) 349
firma Uzerinde yaptiklari calismada firma degeri ile strdUrdlebilirlik arasinda pozitif yénla
anlaml bir iliski bulmuslardir. Panel regresyon ydntemi ile elde edilen sonuglarda sirket
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blyUkligd, finansal pazara erigim, yatirim karlihgi, aktif karlilk, satiglardaki artig, yatirimlardaki
artis, endustriyel cesitlilik, kredi notu ve endustri etkisi olmak Uzere dokuz farkli kontrol
degiskeni kullaniimistir. Diger bir deyisle, 6nce defter degeri ile pazar degeri arasindaki fark
uzerindeki kontrol degiskenlerinin agiklayici etkisi ayrigtirilmig, sonrasinda surdurulebilirligin
firma degeri Uzerinde bu kontrol degiskenlerinden bagimsiz bir agiklayici giclinin oldugu
saptanmistir.

Diger taraftan, ikinci bir grup arastirma, cevresel ve finansal performanslarin iligkisi
hakkindadir (Carter vd.,2000; Schaltegger ve Synnestvedt, 2002). Bu konu, surdurulebilirlik
alanindaki sUregiden tartismalardan birisidir, ¢lnkl isletmeler karlarini arttirabilmek igin
blylmek, bunun icin de mal ve hizmet Uretimini arttirmak durumundadir. Ancak mal ve hizmet
uretimini arttirma cabalarini, temel girdileri olan dogal kaynaklara zarar vermeden, koruyarak
ve hatta yenileyerek yuritmeleri gerekliligi ¢eliskili bir durum yaratmaktadir (Altuntas ve Turker,
2012). Tukker (2004) surdirilebilir olmayandan surdurdlebilir olana dogru yapilacak
uygulamalar igin, maddi ve maddi olmayan gegis maliyetleri oldugunu belirtmistir. Maddi olan
gecis maliyetlerine drnek olarak trln hattinin veya Urlnidn paketinin degistiriimesi, maddi
olmayan gecis maliyetlerine ise c¢alisilan bir tedarikgi ile olan iliskinin sonlandiriimasi
verilmektedir. Dolayisiyla, firmalarin bu maliyetlere nigin katlandiklarini tespit etmek, diger bir
ifade ile c¢evresel surduarulebilirlik stratejisinin karlilik Gzerindeki etkisini agiklayabilmek
gerekmektedir.

Imada (2008), surdurdlebilirligin, cevresel boyutunu, g¢evreye uyum ve degisim yonetimi
kapsaminda degerlendirir. Buna gore, bir kurumun gevresel strdurulebilirlik gabalari, kurumsal
atalete maruz kalmasini engelleyen bir unsur ve konfor yaratan bir dengelesimdir. Dolayisiyla,
isletmelerin hayatta kalmalari icin bir gerekliliktir. Schaltegger ve Synnestvedt (2002) bu
cevresel ve ekonomik performans iligkisi konusundaki iki karsit distnceyi su sekilde
aciklamaktadir: “Bir gorise gore, gelismis cevresel performans esasen, isletme igin ekstra
maliyete sebep olur ve boylece karlihdi azaltir. Bununla birlikte, karsit gorus ise sunu savunur:
gelismis cevresel performans, maliyet tasarrufu saglayacak ve satiglari arttiracaktir; béylece
ekonomik performansi geligtirir.” (s: 339). Ayni caligmaya gore, gerceklestirilen
arastirmalardaki celiskili sonuclarin sebebi, teorik ¢cergeveye iligkin farkliliklar ile arastirmanin
yapildigi ulkedeki cevresel mevzuat, kultirel yapi, tiketici davranisi, firmanin faaliyet
gOsterdigi endustri veya firma dlgegi farklaridir.

Kurumsal ¢evresel performans ile kurumsal ekonomik performans arasindaki iliski konusunda
Halme ve Niskanen’in (2001) ¢alismasi dikkat ¢ekicidir. Bu galismada, gevresel yatirnmlarin
paydas dederi Uzerinde hangi ydnde bir etki yarattigi arastiriimistir. Sonuglara goére, ¢evresel
yatirnm karsisinda, menkul degerler piyasasi ani, negatif bir tepki vermektedir ve bu tepki,
yatirimin bayuklugu ile dogru orantiidir. Ancak, kurumsal etkinlikler, firma degeri Uzerinde
kalici bir etkiye sahiptir ve ilk gelen ani piyasa tepkisinden sonra hizl bir sekilde fiyat iyilesmesi
saglanmaktadir. Dolayisiyla, cevresel yatirimlar, yatirnmi gerceklestiren kurumlara itibar
kazandirir; yatinmcilar ve finansal gevreler pozitif imaj etkilerini degerlendirirler ve yatirnmin
gelecek degeri ile ilgili beklentilerini revize ederler.

Sardurdlebilirlik raporlamasinin stratejik amaclari kapsaminda, degerlendiriimesi gereken
diger bir yaklagim firmalarin karlilik odaklaridir. Bilindigi gibi, bir firmanin temel hedefi firma
degerini ve karini maksimum seviyeye c¢ikarmaktir. Bazi ¢alismalara gore firmalar ancak bu
amaca hizmet edecek ise “yesil ydnetim uygulamalari” gibi bazi stratejik adimlari atmalidirlar
(Siegel, 2009).

Bu agidan bakildiginda, firmalarin surdurulebilirlik faaliyetlerine ydnelmesinin amacinin
firmanin pazar degerini arttirmak, paydaslari nezdinde daha ¢ok tercih edilmesini saglamak ve
bdylelikle rekabet Ustinliglu yaratmak oldugu sonucuna variimaktadir.

4.3. Kurumsal Siirdiirulebilirligin Etkilerine Yonelik Kuramsal Agiklamalar
Kurumsal sudrdirulebilirlik stratejisinin kazanimlarinin kaynak temelli yaklasim ve paydas

teorileri gergevesinde gelistigi ifade edilebilir.
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Kaynak temelli yaklasim bir firmanin tum maddi ve maddi olmayan varliklarinin degerinin,
O0zgunliginin ve kisithhiginin firmanin degerini belirledigini savunur (Wernerfelt, 1984).
Dolayisiyla, firmanin hayatta kalmasini, buyumesini ve uzun vadeli rekabet avantaji elde
etmesini saglayan temel faktér, o firmanin sahip oldugu degerli, nadir, ikame edilemeyen ve
taklit edilemeyen kaynaklaridir (Barney, 1991). Dyllick ve Hockerts (2002) cevresel
surdurdlebilirlik ile ¢evresel/dogal sermayenin, sosyal surdurulebilirlik ile sosyal sermayenin
iliskili oldugunu savunur ve defter degeri ile pazar degeri arasindaki farkin bu sermeye
turlerinden kaynaklandigini ifade eder. Buradan hareketle, surdurulebilirlik stratejisi, kaynak
temelli yaklagim perspektifinden, firmalarin pazar degerini arttirmay1 hedeflemektedir.

Diger taraftan, Freeman’in (1984) calismasi ile 6nem kazanan ve artan bir ilgi ile gelisen
paydas yaklasimina gdre, bir kurumun devamhligini saglayabilmesi, o kurumun paydas
aginda yer alan tim Gyeler ile kalici ve saglam iliskiler kurmasi ve bu iligkileri stirdirmesi ile
mamkUndir (Donaldson ve Preston, 1995; Clarkson, 1995). Bu iligkiler, idarecilerin ydnetmesi
gereken temel varliklardir ve organizasyonel zenginligin baslica kaynaklaridir (Post vd., 2002:
8). Bu bakis agisina gore, bir firma, paydaslarin buglnkli ve gelecekteki gereksinimlerini
dikkate alan, organizasyonel surecler ve performansin ekonomik, c¢evresel ve sosyal
boyutlarini entegre eden surdurulebilirlik odakli bir ydnetim yaklasimini benimsediginde deger
yaratir (Perrini ve Tencati, 2006). Cunku, deder yaratma surecleri genis kapsamli, paylasilan
ve Kkarsilanan paydas beklentileridir. Dolayisiyla bir firmanin devamliigini; ortaklar,
yatirnmcilar, calisanlar, musteriler, kamuoyu otoriteleri, halk, sivil toplum gibi genis bir
perspektifte degerlendiriimesi gereken paydas agi igerisindeki paydaslarla kurulan iligkilerinin
surekliligi belirler (Perrini ve Tencati, 2006).

Paydas yaklasimi perspektifi cergcevesinde, Artiach vd (2010) tarafindan yapilan arastirma
kapsaminda Dow Jones Surdurdlebilirlik Endeksi’nin Ust siralarindaki firmalar ile bu endekste
yer almayan firmalar karsilastiriimistir. Sonuglar, endekste yer alan firmalarin, diger firmalara
g6re buyukllk, karlilik ve buyime dizeyleri bakimindan anlamli bir farkhlik gosterdigini, karhlik
ve buyume potansiyelinin, kurumsal surdurulebilirlik performansina yuksek seviyede yatirim
yapilmasi ile iligkili oldugunu belirtmektedir.

So6zU edilen yaklasimlara ek olarak, surdurulebilirlik stratejisi izleyen firmalar yatirnmcilar
nezdinde daha dusuk riskli algilanmaktadir (Orlitzky vd., 2001). Bdylelikle, yatinmcilar
bakimindan daha cazip gériimekte, bu da karlilik Gzerinde olumlu etki yaratmaktadir (Samy
vd., 2010). Bu nedenle, borsalar da gerek firmalar igin kurumsal seffaflik ve hesap verebilirlik
olanagi saglamak, gerekse yatirimcilar icin surddrulebilirlik ve kurumsal sosyal sorumluluk
ilkelerini benimseyen firmalarin ayirt edilip bu firmalara yatirim yapiimasini saglamak (sorumlu
yatirim perspektifi) amaciyla surdirulebilirlik endeksi olusturma faaliyetleri yurtutmektedirler.
Bu baglamdaki ilk surdurdlebilirlik endeksleri, Dow Jones (1999) ve Financial Times Stock
Exchange (FTSE) tarafindan (2001) olusturulmustur (BIST, 2014: 36). Ulkemizde de Borsa
istanbul, slrdurilebilirlik uygulamalarini tegvik etmek amaciyla BIST Sirdurilebilirlik
Endeksi’'ni gelistirmis ve ilk kez 2014 yilinda surdurulebilirlik degerlemeleri baslamistir (BIST,
2015: 3).

5. KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK PERFORMANSININ OLGUMU

Kurumsal surdurulebilirlik performansi ile ilgili literatlr incelemesine gore; arastirmalarin bir
kismi kurumlarin neden sardurulebilirlik raporlamasi yaptiklarini saptamaya yogunlasirken, bir
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kismi da saglikli bir strdartlebilirlik performansi dederlemesi yapmak igin raporlamada hangi
gostergelerin, ne sekilde incelenecegine odaklanmaktadir.

5.1.Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Performansi Olgiimiindeki Amag ve Motivasyonlar
Kurumlari, surdurilebilirlik olgusuna entegre olmaya iten temel sebepler konusunda Lozano
(2013) icsel ve digsal faktorler olmak Uzere bir ayirim yapmaktadir. Gergeklestirdigi vaka
analizi sonuclarina gore; i¢sel faktérler arasinda en basta liderlik olmak Uzere, calisanlarin
paylastiklari degerler, kurumsal kaynaklar ve maliyetleri azaltma, ahlaki ve etik degerler gibi
faktorler belirtiimistir. Ayrica yine bir i¢csel faktor olarak kurumsal surddrulebilirlik raporu
hazirlamak da surdurdlebilirlik konusunda daha etkin ¢alismayi gerektiren bir faktor olarak
ifade edilmistir. Diger taraftan, kanunlar ve dizenlemeler, kurumlari sirdurdlebilirlige yonelten
digsal faktorlerin basinda gelmekte olup, toplumun ve 6grencilerin artan farkindalhigi, musteri
talep ve beklentileri, cevresel ve sosyal krizler de bu faktorler arasinda siralanmistir.

Surdurtlebilirlik performansinin dlgimi ve raporlamasina ydnelten motivasyonlar Uzerine
yapilan calismalarda cevresel ve sosyal performansin kurumsal farkindaligi ve kamuya
raporlanmasina iligskin farkli sebepler vurgulanmaktadir (Morhardt vd., 2002). Bu sebepler
arasinda; yasal zorunluluk ve ylikamlUlUkler, gelecekte olusacak maliyetleri azaltma, paydas
iliskilerini ve algilanan kurumsal itibarini gelistirme, firmanin etkin bir cevresel yonetiminin
olmamasinin firmanin megruiyetinin sorgulanmasina sebep oldugu kaygisi, sosyal sorumluluk
ve toplumsal kurallara bagl kalma ihtiyaci yer almaktadir.

Motivasyonlari veya amagclari ne olursa olsun, surdurilebilirlik vizyonu tasiyan kurumlarin, bu
alandaki performanslarini nasil dlgeceklerine iliskin olarak gergeklestiriimis ¢ok sayida
arastirma bulunmaktadir. Bu arastirmalarin bir kismi, kurumsal surdarulebilirlik élgimunde
uygulamaya yonelik standartlar gelistirebilme c¢abasini kapsar. Bu baglamda, kurumsal
surdurilebilirlik degerlemesinde kullanilacak gdostergelerin belirlenmesi, bu ¢alismalarin temel
amacini olugturur. Diger bir grup arastirma ise, ortaya c¢ikan yuzlerce surduarulebilirlik
gOstergesi arasindan hangi gostergelerin ne sekilde raporlandidini saptamakta ve raporlanan
gostergelerden hareketle bir endeks gelistirerek surdurulebilirlik performansini élgulebilir ve
yonetilebilir bir deger haline getirebilmeyi amaglamaktadir.

5.2. Kurumsal Surdirulebilirlik Performansi Degerleme Cergeveleri
Kurumsal surdirilebilirlik raporlamasinda degerlendirmek Gzere gdstergelerin belirlenmesi ve

bir standart gelistirme yoninde, en kapsamli ¢alisma, doksandan fazla tlkeden raportdrin
katkisiyla 1990’larin  sonlarindan itibaren, s(rddrulebilirlik raporlamasi standartlarin
belirlenmesi konusunda faaliyetlerde bulunan GRI tarafindan gergeklestirilmistir. Boylelikle
hazirlanan ve zaman iginde guncellenen kilavuzlar (G1, G2, G3, G3.1, G4), kurumsal
surdurdlebilirlik raporu yayinlayan birgok kurum igin baslica kaynak olmustur.

ilk GRI kilavuzu, GRI G1, 2000 yilinda gelistirilmistir. GRI tarafindan hazirlanan rehber
niteligindeki kilavuzlar zaman iginde giincellenmis olup (2002: GRI G2, 2006: GRI G3, 2011:
GRI G3.1.) en giunceli 2013 yilinda sunulan GRI G4'tir. Uygulama yéninden bakildiginda,
dinyanin en buyuk 250 sirketinin %92’si surdurilebilirlik raporu yayinlamakta ve bu firmalarin
%74’ ile bircok ulusal firma GRI standartlarindan yararlanmaktadir (GRI, 2014). Dolayisiyla
GRI, kurumsal surdurulebilirlik raporlama gergeveleri bakimindan éncul olmasinin yani sira;
taninirlik ve etki alani bakimindan diinya ¢capinda en genis kapsamli olanlardan biridir.

GRI kilavuzlarina ek olarak, Birlesmis Milletler Kiiresel ilkeler Sézlesmesi (UN Global Compact
/ UNGC), Entegre Raporlama (Integrated Reporting, IR) ve Karbon Saydamlik Projesi (Carbon
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Disclosure Project, CDP) raporlari da 6ne ¢ikan baglica raporlama c¢ergeveleri arasinda
sayllabilir.

Birlesmis Milletler Kiiresel ilkeler S6zlesmesi (UN Global Compact - UNGC)'dir. Hedefi, yogun
rekabetin yasanmakta oldugu is diinyasinda, surdirilebilir kalkinma kiltiri yaratmak ve tim
kurumlarin icin etki alanlari kapsaminda sosyal sorumluluk bilincine sahip olmalaridir. Kiiresel
ilkeler Sézlesmesi, insan haklari, calisma standartlar, gevre ve yolsuzlukla miicadele konulari
kapsaminda evrensel nitelikte on temel ilkeyi icermektedir. Kurumlarin, tamamen gonullik
esasli olarak, bu ilkeleri benimsemelerini, desteklemelerini ve faaliyetlerini ylruturken bu
ilkeleri uygulayarak toplumsal amaglar icin harekete ge¢melerini tesvik etmektedir (UN Global
Compact, 2016).

1956 yilinda Dunya Bankasr’'nin 6zel sektor kolu olarak kurulan Uluslararasi Finans Kurumu
(International Finance Corporation - IFC) de surdurulebilirlik uygulamalarinin uzun vadeli
blylme ve kalkinma igin anahtar unsur oldugunu benimsemektedir ve bu baglamda, risk
yénetimi yaklagimini Surdardlebilirlik Cercevesi ile butlnlesik olarak ele alir. IFC’nin
Surdurlebilirlik Cercevesi, Cevresel ve Sosyal Surdirilebilirlik Politikasi, Bilgiye Erisim
Politikasi ve Performans Standartlarindan olusur. Cevresel ve Sosyal Surdurilebilirlik
Politikasi, IFC’nin gevresel ve sosyal surdurilebilirlige iliskin taahhatlerini, rollerini ve
sorumluluklarini (IFC, 2012a), Bilgiye Erisim Politikasi (IFC, 2012b) ise IFC’nin faaliyetlerindeki
seffafligi, diger bir ifade ile yatirm ve danigsmanlik hizmetleri hakkinda kamuoyunu
bilgilendirme yukumluliklerini kapsar. Performans Standartlari (IFC, 2012c) ise, IFC’nin
gerceklestirildigi yatirrm slresince masterilerinin uygulamak zorunda oldugu sekiz standardi
tanimlar. Bu standartlar; Cevresel ve Sosyal Risk ve Etkilerin Degerlendiriimesi ve Yonetimi,
is ve Calisma Kosullari, Kaynak Verimliligi ve Kirliligin Onlenmesi, Toplum Sagligi, Guvenligi
ve Emniyeti, Arazi Aiimlari ve Zorunlu Yeniden Yerlestirme, Biyolojik Cesitliligin Korunmasi ve
Canli Dogal Kaynaklarin Strduralebilir Yonetimi, Yerli Halklar, Kulttrel Miras’tir.

Kurumsal surdurilebilirlik alanindaki dikkate deger bir diger raporlama cercevesi ise 2000
yilinda sirketlerin, yatinmcilarin ve hukumetlerin iklim degisikligi tehdidine karsi onlem
almalarini saglayacak bilgileri toplamak ve paylasmak amaciyla baglatilan Karbon Saydamlik
Projesi (Carbon Disclosure Project - CDP)dir. CDP raporlarinin yayinlanmasi, kurumlari
cevresel bilgilerin dlgilmesine ve yayinlanmasina tesvik etmektedir. Bu baglamda, sera gazi
emisyonlari, su kullanimi, iklim degisikligi, su ve orman yonetimine iligkin stratejiler analiz
edilmektedir (CDP, 2016).

Sardurdlebilirlik performans degerlemesi alaninda yuratilen galismalarin son asamasinda
Uluslararasi Entegre Raporlama Konseyi (International Integrated Reporting Council - 1IRC),
tarafindan gelistirilen Entegre Raporlama Cercevesi (Integrated Reporting - IR) bulunmaktadir.
Entegre rapor “bir kurulusun stratejisinin, kurumsal ydnetiminin, performansinin ve
beklentilerinin kurulugun dis gevresi baglaminda kisa, orta ve uzun vadede deger yaratmay!
nasil saglayacaginin kisa ve 6z bir sekilde bildirilmesi” olarak tanimlanir (IIRC, 2013; 7). Bu
baglamda entegre raporlama, entegre bir distince yaklasimi sunar; kurumsal raporlamada
paydas beklentilerini, stratejik dusinmeyi, deder yaratmayi ve yaratilan degeri is yapma
surecine en fazla katki yapana en fazla fayda saglayacak sekilde saglanmasi oranina gére
dengeli paylastirmayi ve gelecek stratejileri bakimindan da paydaslara yol gésterebilmeye
odaklanir. Bir entegre raporun hazirlanmasinda kullanilacak temel ilkeler; stratejik odak ve
gelecege yonelim, bilgiler arasi baglanti, paydaslarla iligkiler, dnemlilik, kisa ve 6z olma,
guvenilirlik ve eksiksizlik, tutarlilik ve karsilastirabilirlik olarak siralanmaktadir (IIRC, 2013; 5).
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Gordldugu  Uzere, kurumsal surddrulebilirlik  performansinin degerlendiriimesinde
kullanilabilecek bircok ¢erceve s6z konusudur. Bu ¢ergeve kilavuzlarinin yani sira, kurumlarin
surdurdlebilirlik  performanslarini  dederlendirme asamasinda hangi goOsterge setini
kullanacaklari, belirlenen gdstergeleri hangi dlizeyde raporlayacaklari, diger bir ifade ile
surdurdlebilirlik performansini raporlanma standardi gelistirme yonindeki arastirmalar devam
etmektedir.

5.3. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Performansi Olgiimiinde Kullanilan Gdstergeler ve
Yontemler
Kurumsal surdurilebilirlik gostergelerini belirlemeye yonelik olan literatlr incelendiginde

arastirmacilarin, surdardlebilirlik performansini belirlemek igin ekonomik, ¢evresel ve sosyal
boyutlar icin ayri ayri gostergeler belirlenmesi gerektigi konusunda hemfikir olduklari; bununla
birlikte gostergeler 6zelinde birbirine benzer ancak tamamiyla ayni olmayan gostergeleri
belirttikleri gériilmektedir. Yapilan arastirmalarda, en ¢ok vurgulanan ekonomik géstergeler net
satiglar veya ciro, 6denen maasglarin ve yardimlarin toplami, satin alinan tum mal, hizmet ve
malzemelerin maliyeti (Skouloudis ve Evangelinos, 2009; Gallego, 2006) olarak belirtilebilir.
Callens ve Tyteca (1999) ekonomik gdstergeler konusunda kisa vadeli ve uzun vadeli
goOstergeler olmak Uzere bir siniflama yapmistir. Kisa vadeli ekonomik géstergeler, yukarida
siralanan gdstergeler ile paralellik gostermekte; uzun vadeli goéstergeler ise Kkarlilk,
rekabetcilik, pazar paylari, turtin dayanikhligi, Ar-Ge ¢abalari olarak belirtiimektedir. Cevresel
goOstergeler dogal kaynaklarin korunmasi hedefine odakli olup, hava ve su kirliligi, enerji
kullanim miktari, sera gazi emisyonlari, (Diesendorf, 2000); biogesitlilik, yenilenebilir ve
yenilemeyen kaynak ve yakit kullanim miktarlar (AtKisson, 1996) dikkate alinmaktadir.
Kurumsal surddrulebilirligin sosyal boyutu ile ilgili gdstergeler ise bireyin ve dolayisiyla
toplumun refahi, mutlu ve saglikli bir yagsam standardina sahip olmasi ile ilgilidir. Lee ve Saen
(2012) sosyal surdirdlebilirligin temel alanlarini insan haklari ve sosyal glvenlik olarak
belirtmektedir. Bu baglamda, istihdam, adil Gcret politikasi, is givenligi (Callens ve Tyteca,
1999), sosyal haklar, her bir galigan igin egitim saatleri, firsat esitligi, ayrimciligin énlenlemesi,
cocuk isci calistirimamasi, sosyal ve insani kuruluglara Uyelik (Gallego, 2006) gibi gostergeler
vurgulanmaktadir.

Kurumsal surdurulebilirlik performans 6lgimi konusunda Figge vd. (2002); Kaplan ve Norton
(1996) tarafindan gelistiriimis olan Kurumsal Performans Karnesi (Balanced Scorecard)
yontemini, surdurulebilirlik yonetimi ile iliskilendirmeyi 6ne strmuslerdir. Buna paralel olarak
kurumsal sUrdurulebilirligin G¢ temel boyutunun (ekonomik, sosyal ve gevresel), performans
karnesinin dort boyutuna (finansal, muisteri, i¢csel slre¢, 6grenme ve gelisme) entegre
edilebilecegi belirtimektedir (Ozgelik, 2013). Daub (2007) ise, sirdurilebilirflik performansi
degerleme yontemi olarak, kurumsal surdurulebilirlik raporlarinin igerik anlaminda
karsilastirmali olarak degerlendiriimesi saglayacak bir cetvel olusturulmustur (Daub, 2007).
Boylece, GRI gostergeleri dikkate alinarak, firma raporlarinin, bu goéstergeler ile ilgili ne
derinlikte bilgi icerdigi analiz edilmig ve kategoriler altinda agirliklandirilarak bir degerlendirme
yontemi sunulmustur. Bu degerlendirme sistemi Onerisinde faaliyet konusu, faaliyette
bulunulan sektor vb. gibi degiskenler veya firmanin kurumsal strdurtlebilirlik raporu hazirlama
amaglari dikkate alinmamigtir.
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6. DEGERLENDIRME VE SONUG

ilk defa 1933 yilinda Amerika Birlesik Devletlerinde “Securities Act” ile yapilan yasal
dizenlemeler sonucunda halka acik isletmeler igin zorunlu hale getirilen finansal raporlama;
kuresel ekonomik gelismeler, geligen teknoloji, bilginin sinirlarinin kalkmasi, artan tuketici
farkindahgi, ekolojik bilinglenme, toplumsal refahin gelistiriimesi talebi gibi itici gliclerin etkisiyle
kurumsal performans degerlemesi icin paydaslara yeterli gelmemeye baslamistir. Bu da,
kurumlarin, igletme faaliyetlerinden dogan finansal, cevresel ve sosyal etkileri konusunda,
paydaslarini daha detayli bilgilendirmeleri gerekliligini anlamalarini saglamistir.

Surdurdlebilir  kalkinma kavraminin 1987 vyilinda Ortak Gelecegimiz Raporu'nda
tanimlanmasindan buglne kadar gegen zaman icinde surdurulebilirlik ilkeleri ulusal, bolgesel
ve organizasyonel duzeylerde etkili olmaktadir. Dolayisiyla, surdirilebilir kalkinmanin,
organizasyonel boyuttaki yansimasi olarak nitelendirilen kurumsal sdrdurilebilirlik, pek ¢ok
kurum ve kurulus agisindan, stratejik bir hedef olarak degerlendiriimektedir. Buradan
hareketle, isletmeler icin etik olmasinin yaninda finansal anlamda olumlu rasyonel etkiler
saglayan kurumsal sirdurulebilirlik yaklagsiminin is sureglerine ve uygulamalarina entegre
edilmesi kadar, bu yondeki cabalarin yarattigi etki yani surdirilebilirlik performansi da
onemlidir. Diger bir ifade ile, 1990’ yillar, kurumlarin hem finansal hem de sosyal ve gevresel
alanlarda seffafliklarini arttirarak hesap verilebilirlik kapsamlarini kurumsal surdurdlebilirlik
anlayisina dogru gelistirmeye basladiklari dénemdir. Bu baglamda, suardurulebilirlik
performansinin élgimine ve raporlamasina verilen énem gin gegtikge artmaktadir.

Bu calismada kurumsal strdurdlebilirligin firma performansina yonelik stratejik yansimalari
farkh 6rgut kuramlari kullanilarak tartisiimistir. S6z konusu tartisma, her kuramin getirdigi
farklilasabilen analiz birimleri ve metotlar kullanilarak, kurumsal surdarilebilirligin stratejik bir
arag olarak kullaniimasinin sonugclarina yonelik yapilacak ampirik ¢caligmalara yon gostermeyi
amagclamistir. Bu ¢alismalarda eger kurumsal surduardlebilirlik ve firma performansi arasinda
bir baglanti bulunmasi hedeflenmekteyse, bu durumda en basta kurumsal surdurulebilirlik
performansinin nesnel bir sekilde dl¢lulebilmesi gerekmektedir. Calismanin ikinci amaci olan
geligtirilecek bir performans dl¢edinde kullanilabilecek gostergeleri listeleme amaciyla mevcut
yontemler derlenmigstir. Bu liste kullanilarak, performans élgimine yonelik dlgek gelistirme
c¢alismalarina destek verilmesi amaclanmistir.

Tarkiye'nin kurumsal surdirdlebilirlik portali www.kurumsalsurdurulebilirlik.com verilerine
gore, Turkiye’'de faaliyet gosteren 96 kurulus toplamda 248 rapor yayinlamis olup bunlardan
191 tanesi GRI raporudur. Diger taraftan 2016 yilindan itibaren, BIST 50 Endeksi sirketlerine
ilave olarak, BIST 100 Endeksi'nde yer alan sirketlerden gonillt olanlar BIST Suardurulebilirlik
Endeksi degerlemesine tabi tutulmaktadir. Dolayisiyla, surdirilebilirlik raporlamasi, Glkemizde
faaliyet gosteren kurumlar agisindan énem arz ettigi, gin gectikge strdurilebilirlik raporu
yayinlanan firma sayisinda bir artis oldugu gérilmektedir.

Yayinlanan raporlarin, kurumun surdurulebilirlik uygulamalarina iligkin nesnel bir dederleme
sunabilmesi, kurumun surdurdlebilirlik karnesini acik ve net bir sekilde ortaya koyabilmesi; tim
paydas gruplari i¢in buylk bir 6nem tasidigindan, raporlama konusunda belli bir standart
gelistirme yoénlndeki ¢abalar ve yeni yaklagsimlar son derece degerlidir. Boylelikle, kurumsal
surdurilebilirlik performansi etkin sekilde degerlendirilebilecek, firmalar hem gegen sureg
icerisindeki 6z degerlendirmelerini hem de rakipleriyle karsilastirmalarini daha saglikli bir
temel cercevesinde gerceklestirebilecektir.
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