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Bu ¢alismanin amaci, isletmelerin sosyal performansi ve finansal performansi arasindaki
Iliskinin iki yonlii olarak incelenmesidir. Isletmelerin sosyal performansi finansal

performansint mi etkilemekte yoksa finansal performansi sosyal performansint mi
etkilemektedir? Ayrica etkilesimin yonii nedir gibi sorularin cevabi aranmaktadir.

Caligsmada isletmelerin sosyal performanslari, 2016 yilina ait Kiiresel Raporlama Girisimi
(Global Reporting Initiative - GRI) siirdiiriilebilirlik raporlarinin skorlar1 ile 6l¢iilmiistiir.
Finansal performansin 6l¢iimiinde ise Ozsermaye Karlihigi Oram (ROE - Return on Equity)
kullanilmustir. Ayrica modelde kontrol degiskeni olarak isletme biiyiikliigiinii temsil etmek
icin aktif toplami kullanilmistir. Yapilan Coklu Dogrusal Regresyon Analizi sonucunda,
kurumsal sosyal sorumluluk ve isletme performansinin birbirini etkilemedigi sonucuna
ulagilmgtir.
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DUAL INVESTIGATION OF THE RELATIONSHIP BETWEEN
CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITIES AND FINANCIAL
PERFORMANCES OF ENTERPRISES

ABSTRACT

The purpose of this study is to examine the relationship between corporate social
responsibilities and financial performances of businesses in dually. Does the social
performance of the enterprises affect the financial performance or the financial performance
affects the social performance? In addition, the answer to questions such as what is the
direction of interaction is sought.

In the study, the social performance of the enterprises was measured by the scores of the
2016 Global Reporting Initiative (GRI) sustainability reports. Return On Equity (ROE) was
used to measure financial performance. Also in the model, total asset is used to represent
the size (control variable) of the firm. As a result of the multi-linear regression analysis, no
relationship is found between corporate social responsibility and business performance.

Keywords: Corporate Social Responsibility, Financial Performance, Global Reporting
Initiative (GRI) Sustainability Report.

JEL Codes: M14, Q56, L25.

1. GIRiS

Isletmelerde insanlar gibi uluslararasi ve ulusal anlamda toplum ve gevreye
kars1 sosyal ve ekonomik sorumluluklarla karsi karsiyadir. Bu nedenlerle,
faaliyetlerde bulunurken, gerceklestirmis oldugu faaliyetlerin sonuglarini
gozetmesi gerekmektedir (Yesiltas ve Erdem, 2017:114). Bu gozetim
faaliyetleri oOzellikle son yillarda siirdiiriilebilirlik faaliyetleri cergevesi
icerisinde gerceklestirilmektedir. Isletmeler almis olduklari kararlar ve
gerceklestirmis olduklar faaliyetlerinde, siirdiiriilebilirlik prensibine uygun
hareket etmeye ¢alismaktadirlar.

Stirdiiriilebilirlik kavrami son yillarda ekonomik agidan gelisme gosterirken
doganin kirletilmemesine ve isletmenin faaliyetlerine yerine getirirken
esitlik ve katilim gibi prensiplerin isletilmesini igeren bir anlama dogru
evrilmektedir (Dinger ve Ozdemir, 2013:34). Bu yeni anlam yiiklenen
stirdiiriilebilirlik kavramimin isletmelerde viicut bulmus sekline kurumsal
sosyal sorumluluk olarak isim verilmektedir. Kurumsal sosyal sorumluluk
faaliyetlerini pratikte biiyiik isletmelerin daha yogun bir sekilde
gerceklestirmis oldugu goriilmektedir. Ilgili konu isletmelerin kurumsal
sosyal performansin, finansal performans ile karsilastirildigi akademik
calismalarda ampirik olarak arastirilmistir. Isletmeler finansal acidan giiclii
olduklar1 ve bu durumu devam ettirmek icin mi kurumsal sosyal
performanslarin1 arttirmaktadir, yoksa kurumsal sosyal performanslari
yiiksek oldugu i¢in mi finansal performanslar1 artmaktadir?
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Kurumsal sosyal sorumluluk (KSS) yatirimlarimin daha iyi finansal
performansa (FP) neden olup olmayacagi sorusu, KSS teriminin ortaya
cikmasindan bu yana akademisyenlerin ve isletme yoneticilerinin en énemli
arastirma konularindan birisi olmustur. Bu konuda literatiirde farkli goriisler
yer almistir. Ornegin Friedman (1970) bir isletmenin var olan tek sosyal
sorumlulugunun, karini en iist diizeye ¢ikarmak oldugunu belirtmistir. Diger
yandan Samuelson (1971) tim isletmelerin KSS’u benimsemesini ve her
zamankinden daha fazla onem vermesi gerektigini savunmustur. Caroll
(1999) isletmenin temel amacimin kamuoyunu ve degisen beklentilerini
karsilamak ve gelecekteki kalkinma icin bir anahtar saglamak oldugunu
belirtmistir (Xiong, vd., 2016:223).

Bu calismada isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluk performansi ve
finansal performansi arasindaki etkilesimin yonii arastirilacaktir. Arastirma
Borsa Istanbul’da (BIST) faaliyet gdsteren ve faaliyet raporlar1 Kiiresel
Raporlama Girigimi (Global Reporting Initiative - GRI) tarafindan incelenen
ve kurumsal sosyal performans notu alan 20 isletme {lizerinde Coklu
Dogrusal Regresyon Analizi ile gergeklestirilecektir.

2. KURUMSAL SOSYAL SORUMLULUK PERFORMANSI VE
FINANASAL PERFORMANS iLiSKIiSI

Ik olarak “Kurumsal Sosyal Sorumluluk” kavramimi Howard R. Bowen’mn
(1953) “Is Adamlarinin Sosyal Sorumluluklar1” isimli kitabinda kullandig1
kabul edilmektedir. Bowen s6z konusu kitabinda isletmelerin faaliyetlerine
iliskin karar alma siireglerinde sosyal faktorleri de dikkate alarak sosyal
sorumluluk bilinci icerisinde hareket etmelerinin ekonomik amaglara
ulasmada katki saglayacagini ifade etmistir (Sakarya, vd., 2014:2).
Kurumsal sosyal sorumluluk isletmelerin kamuoyu veya hedef kitlelerinin
goziindeki imajindan daha oOte isletmelerin biitiin faaliyetlerinde dikkat
etmesi gereken bir kavramdir (Bayraktar ve Giiveng, 2014:41).

Kurumsal sosyal sorumluluk kavrami yapisi itibariyle olduk¢a dinamik bir
yapidadir. Bu nedenle s6z konusu kavram, zamana veya kosullara bagl
olarak siirekli bir degisim yasamaktadir. Kavram ile birlikte is etigi,
sirdiiriilebilir gelisme ve kurumsal vatandashik gibi pek ¢ok kavram
kullanilmaktadir (Sentiirk ve Fidan, 2016:135-136). Kurumsal sosyal
sorumluluk kavraminin bu dinamik yapist geregi pek cok farkli tanim
yapilmaktadir. Fakat bu tanimlarda ilk akla gelen unsurlar isletmelerin
bliylimesinde siirdiiriilebilir olmasi, temel ekonomik hedeflerine ulasmada
cevreye saygili olmasi, tim paydaslarina karsi sorumlu olmasi ve farkl
paydaslar1 arasindaki diyalog ve goriismelerin yapilanmasidir (Oztuna,
2017: 2369). Isletmeler kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalari ile
mevcut olan itibarlarin1 korumayr veya arttirmayr amaglamaktadir. Bu
sekilde performanslarinin da artmasini amaglamaktadir.
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Isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluklar1 ve finansal performanslar
arasindaki iliskiye dair literatiirde ilk ampirik aragtirmalar 1970’lerin
basinda yapilmistir. Uzerinden gecen bunca zamanda ¢ok sayida arastirma
yapilmis ve makale yazilmis olmasina ragmen c¢ikan sonuglar heterojen
olmaya devam etmektedir (Miras-Rodriguez, vd., 2015:821).

Literatiirde isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluklart ve finansal
performanslari arasindaki iliskiyi inceleyen g¢alismalarda iki farkli konuda
tartisma bulunmaktadir. Bu konulardan ilki iliskinin yoniiyle iligkilidir.
Buna gore sosyal ve finansal performans birbiriyle pozitif veya negatif
iliskili olabilir. ikinci konu ise sosyal ve finansal performans arasindaki
nedensel iligkiyi igermektedir. Burada isletmelerin sosyal performansi mi
finansal performansini etkilemektedir ya da tam tersine finansal performans
mi sosyal performansini etkilemektedir veya aralarinda ¢ift tarafli (ya pozitif
ya da negatif) bir iligki mi oldugu tespit edilmeye c¢alisilmaktadir. Asagidaki
tabloda bu iligkiler ve bu iligkilerle ilgili hipotezler yer almaktadir (Preston
ve O'Bannon, 1997:420).

L Nedensellik iliskisi W L Pozitif iliski ) LNegatif Iliskiw

1

( ™
Sosyal Finansal Sosyal Etki Dengeleme
Performans Performans Hipotezi Hipotezi
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( ™ I |
Finansal Sosyal Uygun Fonlar Firsatgilik
Performans Performans Hipotezi Hipotezi
S / Ll
{ \ I - - I -
Sosyal Finansal P°ﬂ§g§;’;?”' Ne?_?_tlf Sinerji
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Sekil-1: isletmelerin Sosyal ve Finansal Performans Iligkisinin
Siniflandirilmasi

Kaynak: Preston ve O’Bannon, 1997:422.

Kurumsal Sosyal sorumlulugun isletmenin finansal performansini
etkiledigini savunan Sosyal Etki Hipotezi ve Dengeleme Hipotezi olmak
tizere iki farkli goriis bulunmaktadir.

Isletmelerde sosyal performansin finansal performansi olumlu ydnde
etkiledigi goriisii Sosyal Etki Hipotezi (Toplumsal Etki Hipotezi) olarak
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adlandirilmaktadir. Bu yaklasima gore, isletme cikarlarinin paydaslarin
beklentileri ile uyumlu hale getirilmesi, isletmenin finansal performansi
tizerinde olumlu bir etki olusturmaktadir. Diger taraftan Dengeleme
Hipotezi ise, isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluklarinin finansal
performansini olumsuz olarak etkiledigini savunmaktadir. Bunun nedenini
de, isletmelerin sosyal sorumluluk nedeniyle katlandigi maliyetlerin,
tiretilen faydadan (kardan) daha fazla olmasiyla agiklamaktadir (Esteban-
Sanchez, vd., 2017:1103).

Uygun Fonlar Hipotezi ve Firsatgilik Hipotezi ise isletmenin finansal
performansinin kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerini etkiledigini
belirten gortislerdir. Uygun Fonlar Hipotezine gore, sosyal ve cevresel
sorumluluklarin yerine getirilmesi isletmeler icin maliyet icermektedir. Bu
maliyetlere katlanarak kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerine yatirim
yapmak iyi finansal performansa sahip isletmeler i¢cin daha fazla s6z konusu
olacaktir (Zhang, vd., 2017:143). Firsat¢cilik Hipotezi ise igletme
yoneticilerinin firsat¢1 bakis acisiyla kendi 6zel amaclari dogrultusunda
davrandigimi savunmaktadir. Oyle ki yoneticiler, isletmenin finansal
performansinin iyi oldugu durumlarda sosyal harcamalar1 azaltarak kazang
saglamakta ancak finansal performansin kotii oldugu durumlarda ise dikkat
ceken sosyal programlar gerceklestirdigini savunmaktadir (Basar, 2014:62).

Sosyal performansin ve finansal performansin birlikte bir etki olusturmasi
durumunda Pozitif ya da Negatif Sinerji Hipotezi olarak adlandirilmaktadir.
Pozitif Sinerji Hipotezine gore, isletmelerin yiiksek bir sosyal performansa
sahip olmas1 daha iyi mali performansa (Sosyal Etki Hipotezi) neden olacak
bu durumda daha iyi sosyal performansa (Uygun Fonlar Hipotezi) yol
acacaktir. Boylece Pozitif Sinerji Hipotezi ile erdemli bir daire olusabilecegi
gosterilmektedir. Negatif Sinerji Hipotezi ise bu durumun tam tersinin
olusmasina ve boylece kisir bir dairenin olusacagini ifade etmektedir
(Allouche ve Laroche, 2005:21).

Waddock ve Grave (1997) tarafindan yapilan c¢aligmada Preston ve
O’Bannon (1997)’1n ¢alismasina ek olarak isletmelerin sosyal ve finansal
performansi arasinda pozitif veya negatif iliskinin disinda {i¢giincii bir iligki
durumunun yani notr iliski durumunun s6z konusu olabilecegini
belirtmislerdir. Bunun nedeni olarak da, bu iki kavram arasindaki iliskinin
Olctimiinde ¢ok fazla degiskenlerin bulundugunu belirtmislerdir (Waddock
ve Graves, 1997:305). Notr iliski durumunda kurumsal sosyal performans
ile isletme finansal performansinin karsilikli etkilesiminin olmadigi ifade
edilmektedir.
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3. KURUMSAL SOSYAL SORUMLULUK VE FINANSAL
PERFORMANSI OLCEN CALISMALAR

Kurumsal sosyal sorumluluk ve isletme performansi arasinda, muhtemel
hipotezlerin ger¢ek hayatta kanitlarini aramak iizere, gerek ulusal gerekse de
uluslararasi alanda pek ¢ok ¢alisma yapilmistir. Bu ¢alismalardan 6ne ¢ikan
bazilar1 6nce ulusal 6lgekte yapilmis calismalar olarak sonra da uluslararasi
Olcekte yapilmis caligmalar olarak bu baslik altinda yer verilecektir.

Aras vd. (2010) gelismekte olan tilkelerdeki kurumsal sosyal sorumluluk ve
finansal performans arasindaki iliskiyi Tirkiye iizerinden arastirmistir.
Istanbul Menkul Kiymetler Borsast (IMKB) 100 endeksinde yer alan
isletmelerin O6rneklem olarak yer aldigi c¢alismada; isletme biylkligi,
karlilik, risk seviyesi ve KSS arasinda bir iliski olup olmadig1 incelenmistir.
Sadece isletme biytkligi ile KSS arasinda anlamli bir iligki tespit
edilmistir. Isletmelerin sosyal sorumlulugu ve finansal performansi arasinda
anlamli bir iligki belirlenememistir. Bu sonucu, KSS'nin gelismekte olan
iilkelerdeki mali ve ekonomik performans ile yeterince iliskili olmadigi
seklinde yorumlamiglardir.

Arsoy vd. (2012) kurumsal sosyal sorumluluk ve finansal performans
arasindaki iliskiyi muhasebe bazli performans oOlgiitleri ile arastirmistir.
Calismada Kurumsal Yoénetim Endeksinde yer alan 28 isletmenin puanlari,
kurumsal sosyal sorumluluk puami olarak degerlendirilmistir. Isletmelerin
finansal performansinin Ol¢limiinde ise aktif karlilik orani, 6z sermaye
karlilik orani, satiglarin karlilig1 orani, kaldirag orani, toplam satislar, toplam
varliklar, ¢alisan sayisi, 0z sermaye ve kar degiskenleri kullanilmistir.
Calismanin sonucunda kurumsal sosyal sorumluluk ve finansal performans
arasinda istatiksel agidan anlamli ve pozitif bir iliski bulundugu tespit
edilmistir. Dolayisiyla kurumsal sosyal sorumlulugun daha iyi finansal
performansa yol actig1 belirlenmistir.

Alparslan ve Aygiin (2013) calismasinda IMKB’ye kayitli 117 isletmenin
2009-2010 yillart arasindaki verileri ile kurumsal sosyal sorumluluk firma
performansi arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Isletme performansinin Oz
Sermaye Karlilig1 (ROE) ve Tobin-Q orani tarafindan 6l¢iildiigli ¢alismada,
kurumsal sosyal sorumluluk gostergesi olarak ta, isletmelerin 1lgili
donemlerde yapmis olduklar1 bagis ve yardimlar temsili degisken olarak
kullanilmistir. Yapilan Regresyon ve Korelasyon Analizleri sonucunda
kurumsal sosyal sorumluluk performansi ile isletme performansi arasinda
pozitif bir iliski oldugu sonucuna ulasmislardir.

Fettahoglu (2014) ¢alismasinda isletmelerin finansal performansi ile sosyal
sorumluluk performansi arasinda bir iliskinin olup olmadigini belirlemek
i¢in Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB)’ nda pay senetleri islem
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goren ve 2009- 2011 yillar arasinda siirdiirtilebilirlik raporu yaymlamig on
alti isletmenin verilerini kullanmistir. Analizde bagimli degisken; 06z
sermaye karliligi, aktif karliligi, kaldirag orani, varlik devir hizi, pay basina
kar ve pay senedi getirisi olarak hesaplanmistir. Bagimsiz degisken olarak
isletmelerin caliganlarla iliskileri, ¢evreyle iligkileri, toplumla iligkileri ve
iriin sorumlulugu olarak 4 bashik belirlenmistir. Veriler SPSS Paket
Programi araciligiyla Coklu Regresyon Analizi Yontemi kullanilarak analiz
edilmistir. Analiz sonucunda sadece kaldira¢ orani ve varlik devir hiz1 ile
sosyal sorumluluk bilesenleri arasinda istatiksel agidan anlamli iligkiler
bulunmustur.

2014 yilinda yapilmis bir baska calismada Basar tarafindan
gerceklestirilmigtir. BIST Kimya, Petrol, Plastik Endeksinde yer alan
isletmelerin, 2010-2012 yillar1 arasinda GRI (Global Reporting Initiative -
Kiiresel Raporlama Girigimi)’ ye gore yaymlamis olduklar: siirdiiriilebilirlik
raporlart ile sosyal sorumluluk performanslari oOlgiilmiistiir. Finansal
performansin ise hisse basina kazang ile dl¢iildiigli ¢alismada, Korelasyon
Analizi yapilmistir. Calismanin sonucunda isletmelerin sosyal sorumluluk
ile finansal performanslari arasinda ters yonlii bir iliski tespit edilmistir.

Uluslararas1 literatiir incelendiginde, konunun 1990’l1 yillarda ampirik
aragtirmalarla Olgiildigii goriilmektedir. Waddock ve Graves (1997)
tarafindan yapilan ¢alisma ile isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluklari
ve finansal performans arasindaki iliski incelenmistir. Finansal
performansin Ol¢limiinde; aktif karlilik orani, 6z sermaye karlilik orani ve
satislarin karlihg: degiskenleri kullanilmustir. Isletme biiyiikliigii (toplam
varliklar ve toplam satislar), risk (kaldirag orani) ve calisan sayisi
degiskenlerinin ise kontrol degiskeni olarak kullanildigi ¢alismada kurumsal
sosyal sorumluluk ile igletmelerin finansal performansi arasinda pozitif bir
iligski bulundugu tespit edilmistir.

Preston ve O’Bannon (1997) isletmelerin sosyal performansin1 Slgmede
toplumsal ve cevresel sorumluluklar, iyi insanlarin segilmesi ile {iriin ve
hizmetlerin kalitesi olmak {izere 3 degisken kullanmislardir. Yine finansal
performansin Ol¢iimiinde de aktif karliligi, 6z sermaye karliligt ve
yatirimlarin karlhiligr olmak tizere 3 degisken kullanilmistir. Amerika’daki
67 biiylik isletmenin 1982 — 1992 yillarin1 kapsayan 11 doneme ait verilerin
kullanildig1 galismada, sosyal sorumluluk ve finansal performans arasinda
giiclii ve pozitif bir korelasyon oldugu ortaya koyulmustur.

Moore (2001) Birlesik Kralliktaki Siiper Market endiistrisinde yapmis
oldugu calisgmada kurumsal sosyal performans ile kurumsal sosyal
sorumluluk arasinda ters yonlii bir iligkinin varligin1 ortaya koymustur.
Moore calismasinda isletmelerin kurumsal sosyal performansini 16 faktore
gore Olcerken, finansal performanst 6lgmek icinde dort farkli gosterge
kullanmustir.
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Surroca vd. (2010) 28 farkli iilkeden 599 farkli igletme {izerinde yapmis
olduklar1 arastirmada, kurumsal sosyal sorumluluk ile isletmenin finansal
performansi arasinda bir iliskinin olmadig1 sonucuna ulasmislardir. iki olgu
arasinda bir iliskinin varligin1 iddia eden ¢alismalarin, maddi olmayan
kaynaklarin arabuluculuk etkisini goz ardi ettiklerine de ¢alismalarinda
deginmislerdir.

Fernandez (2015) tarafindan yapilan ¢alisma ki bu ¢alismanin da temelini
olusturmaktadir,  isletmelerin  sosyal = performans ve  finansal
performanslarinin 2 model ile ¢ift yonlii olarak incelenmesini igermektedir.
Kurumsal sosyal sorumlulugun 4 farkl: sekilde dl¢iildiigii calismada finansal
performans; aktif karlilik orani, 6z sermaye karlilik oran1 ve Tobin Q orani
ile dlgiilmiistiir. Toplam varliklar ise modele kontrol degiskeni olarak dahil
edilmistir. Coklu Regresyon Yontemi ile yapilan analizde Madrid borsasina
kayith isletmelerin her iki ydnde de pozitif iliskisinin bulundugu
belirlenmistir. Yani isletmeler i¢in sosyal sorumlulugun karli oldugu ve
karliligin da sosyal sorumlulugu pozitif etkiledigi tespit edilmistir.

Son olarak Xiong vd. (2016) Cin’de insaat isletmeleri i¢in kurumsal sosyal
sorumluluk ve finansal performans iligkisini incelemislerdir. 2010-2013
yillarma ait verilerin kullanildig1 calismada erdemli dongilintin yani pozitif
sinerji iligkisinin (sosyal performansin finansal performanst pozitif
etkilemesi, finansal performansin da yine sosyal performansi pozitif
etkilemesi) Cin’deki insaat igletmeleri i¢in gegerli oldugunu ampirik olarak
analiz etmislerdir.
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4. ARASTIRMANIN VERI VE YONTEMI

Karl1 yani finansal performansi yiiksek olan isletmeler mi kurumsal sosyal
sorumluga 6nem vermektedir yoksa kurumsal sosyal sorumlulugu yiiksek
olan isletmeler mi yiiksek kar elde etmektedir? Bu sorulara cevap
verebilmek i¢in Esitlik 1 ve Esitlik 2’deki modeller kurulmustur.

Esitlik 1°de yer alan model kurumsal sosyal sorumlulugun iizerinde isletme
karinin etkisini 6lgmektedir. Esitlik 2°de ise isletme kar1 {izerinde kurumsal
sosyal performansin etkisini 6l¢mektedir. Her iki esitlikte kontrol degiskeni
olarak isletme biiylikliigii kullanilmigtr.

CSP=B_1+B 2 ROE+B 3 SIZE+e (1)
ROE=B_1+B 2 CSP+B 3 SIZE+¢ )

Esitlik 1 ve Esitlik 2°de yer alan CSP, ROE ve SIZE degiskenleri su sekilde
tanimlanabilir.

CSP: Isletmenin kurumsal sosyal sorumlulugunu géstermektedir. Bu amagla
GRI'nin BIST’de islem goren isletmeler icin hazirlamis oldugu 2016
raporlarindan  faydalanilmistir.  GRI  isletmelerin  kurumsal sosyal
performansini hesaplarken isletmelerin faaliyet raporlarini 150 kritere gore
incelemektedir. Bu 150 kriterden isletmelere kurumsal sosyal performans
notu verilmektedir. Bu degisken Esitlik 1’de bagimli degisken, Esitlik 2°de
bagimsiz degisken olarak kullaniimaktadir.

ROE: Oz sermaye karhiligim1 gostermektedir. Isletmenin finansal
performansini yani karliligin1 temsil etmek iizere modellerde kullanilmistir.
Isletmelerin net karmnin 6z sermayeye oranlanmasi ile hesaplanmistir. Bu
degisken Esitlik 1°de bagimsiz degisken olarak kullanilirken, Esitlik 2’de
bagimli degisken olarak kullanilmistir.

SIZE: Isletme biiyiikliigii degiskenidir. Isletme biiyiikliigiinii temsil etmek
izere isletmenin aktif toplaminin dogal logaritmasi alinarak modelde
kullanilmistir. Esitlik 1 ve Esitlik 2°deki modellerde kontrol degiskeni
olarak kullanilmstir.
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Esitlik 1

Kurumsal Sosyal [ Finansal Performans
Sorumluluk Sorumluluk

) Esitlik 2

Sekil-2: Kavramsal Model
Kaynak: (Rodriguez-Fernandez, 2016:142)

Esitlik 1 ve Esitlik 2°de yer alan 6l¢iim modellerinin isletme performansi ve
kurumsal sosyal sorumluluk performansi arasindaki iligkileri dlgme yonii
Sekil-2’de gosterilmektedir. Esitlik 1 ve Esitlik 2’deki Coklu Dogrusal
Regresyon Modelleri, BIST’te islem goren ve 2016 yili i¢in GRI’nin
stirdiiriilebilirlik raporu hazirladigi 20 isletme o6rneklem alinarak analiz
gerceklestirilecektir.

5.BULGULAR

Coklu dogrusal regresyon analizinin gergeklestirilebilmesi i¢in elde olan
veri setinin bazi varsayimlari karsilamasi gerekmektedir. Bu varsayimlardan
en Onemlisi veri setinin normal dagilimidir. Tablo 1’De CSP, ROE ve SIZE

degiskenlerinin tanimlayici istatistikleri ile normal dagilimlarinin test
edildigi Jarque-Bera test istatistikleri gosterilmektedir. Tablo 3’te yer alan
Jarque-Bera test istatistiginin olasilik degeri 0,005’ten biiyliik olmasi,
verilerin normal dagildigini ifade etmektedir. Esitlik 1 ve Esitlik 2°de yer
alan tiim degiskenlerin Jarque-Bera test istatistiZinin olasilik degeri
0,005’ten biiylik olmasi nedeniyle biitiin degiskenlerin normal dagildig:
kabul edilmistir.

Tablo-1: Tammlayici Istatistikler
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CSP SIZE ROE

Ortalama 56.62313 23.73377 0.168906
Ortanca 54.00000 23.37251 0.141396
En Yiiksek 90.00000 26.64704 0.360012
En DUsiik 24.66667 21.25800 -0.002626
Std. Sapma 16.01333 2.006957 0.090820
Carpikhik 0.308179 0.283496 0.604504
Basiklik 2.747496 1.518935 2.827192
Jarque-Bera 0.369714 2.095862 1.242968
Olasilik Degeri 0.831223 0.350663 0.537147
Gozlem Sayisi 20 20 20

Degiskenlerinin tiimiiniin normal dagildiginin anlasilmasindan sonra,
regresyon tahmincilerinin tutarli ve sapmasiz tahmin edilebilmesi igin diger
varsayimlarin sinanmasina gec¢ilmistir. Bu varsayimlardan biri olan Coklu
Dogrusal Baglanti Problemi, Varyans Arttirict Faktor (VIF) ile test
edilmistir. VIF teknigi Coklu Dogrusal Baglanti Probleminin tespit
edilmesinde ¢ok kullanilan yontemlerden biridir. VIF degeri 10’un {izerinde
olmasi, Coklu Dogrusal Baglanti Probleminin bir kaniti olarak kabul
edilmektedir (Ozgiil ve Alma, 2008:99). Tablo-2’de raporlanan VIF
degerleri incelendiginde her iki model i¢inde VIF degerlerinin 10°dan kiiglik
oldugu goriilmektedir.

Tablo-2: Coklu Dogrusal Baglant1 Testi I¢in VIF Degerleri

ROE — CSP CSP — ROE

Degisken  Varyans Katsayis1 ~ Merkezli VIF  Varyans Katsayisi Merkezli VIF

CSP 1.79E-06 1.131167
ROE 1932.561 1.195473

SIZE 3.957455 1.195473 0.000114 1.131167
C 2580.527 0.057250

Tablo-3’te Esitlik 1 ve Esitlik 2°de yer alan modellerin otokolerasyon ve
degisen varyans sorununa iliskin testlerin sonuglar1 gosterilmektedir. Her iki
model icin her iki testin olasilik ki-kare degerlerinin 0,05’den biiyiik
¢ikmasi, yiizde 95 giiven araliginda her iki modelde de otokolerasyon ve
degisen varyans problemi olmadigi anlamina gelmektedir.
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Tablo-3: Otokolerasyon ve Degisen Varyans Testi Sonucu

Test Model Go6zI*R?> Olasithk  Ki-Kare
Degeri
Breusch-Godfery ROE — CSP 1.660275 0.4360
Otokolerasyon Testi
CSP - ROE 1.860166 0.1726
Breusch-Pagan-Godfery ROE — CSP 0.679001 0.7456
Degisen Varyans Testi CSP — ROE 3769128 0.1695

Esitlik 1 ve Esitlik 2°de yer alan modellerin Coklu Dogrusal Regresyon
Modeli ile test edilebilmesi i¢in gereken istikrar kosullart ve varsayimlarin
saglanmistir.

Tablo-4’de Esitlik 1 ve Esitlik 2°de yer alan modellerin genel olarak
anlamliligmmi gosteren F istatistiginin olasilik degeri, s6z konusu iki
modelinde istatistiksel olarak anlamsiz oldugunu ifade etmektedir. Her iki
modelin F-istatistiginin olasilik degeri 0,05’de biiytiktiir.

Tablo-4: Regresyon Sonuglari

ROE — CSP CSP — ROE

ROE SIZE C CSP SIZE C
Katsay1 -1,633 2,687 -6,876 -0,0004 -0,018 0,602
Olasilik Deg. 0,9708 0,1945 0,8939 0,9708 0,1071 0,0221
t istatistigi -0,037 1,350 -0,1353 -0,037 -1,701 20,51
R? 0,116 0,163
Diizeltilmis R? 0,012 0,065
F istatistigi 1,115 1,66

F Istatistigi Olasihk

Deg. 0,350 0,219

Her iki modelin biitiin olarak istatistiksel acidan anlamsiz olmasinin yaninda
her iki modelde yer alan degiskenlerin tamami olasilik degerlerinin 0,05’den
bliylik olmas1 nedeniyle istatiksel olarak anlamsiz bulunmustur. Dolayisi ile
kurumsal sosyal performans ile karlilik arasinda karsilikli olarak istatistiksel
acidan herhangi anlaml bir iliski s6z konusu degildir.
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6. SONUC

Kurumsal sosyal sorumluluk kavrami son yillarda isletmeleri 6zellikle
toplumun duyarli oldugu konularda faaliyette bulunmaya iten énemli bir
kavram olarak gdze ¢arpmaktadir. Isletmelerin ekonomik fayda saglamanin
yaninda, toplumun bir parcasi olarak hem topluma hem de i¢inde bulundugu
dogaya duyarli davranmasini igceren kavram ayni zamanda isletmelerin
itibarin1 attirarak isletmenin finansal performansina olumlu etki sagladigi
iddia edilmektedir. Konunun arastirilmasi i¢in 1990’11 yillarda uluslararasi
Olcekte, 2000°1i yillarda ise Tiirkiye’de ulusal oOlgekteki calismalarda
ampirik aragtirmalara yer verildigi goriilmektedir. Ancak gerek ulusal
gerekse uluslararasi alanda yapilan caligmalarda isletmelerin kurumsal
sosyal sorumluluklar1 ve finansal performanslar1 hakkinda farkli sonuglarin
yer aldig1 goriilmektedir.

Bu calisma ilgili konuda ulusal literatiire katki yapmak amaciyla,
isletmelerin sosyal performansi ve finansal performansi arasindaki iligkinin
iki yonlii olarak incelenmesini igermektedir. Borsa Istanbul’da yer alan
isletmelerin, 2016 yilina ait Global Reporting Initiative (GRI)’ ye gore
olusturduklar siirdiiriilebilirlik raporlarinda yer alan skorlar1 ile kurumsal
sosyal sorumluluklar1 dl¢iilmiistiir. Isletmelerin finansal performanslari ise
Ozsermaye Karliligi Orani (ROE - Return on Equity) ile 6lgiilmiistiir.
Yapilan Coklu Dogrusal Regresyon Analizi sonucunda, isletmelerin
kurumsal sosyal sorumluluklari ile isletme performansi arasinda bir iliskinin
¢ift yonlii olarak bulunmadigi tespit edilmistir.

Caligmanin sonucu Tirkiye’de yapilmis olan diger calismalar agisindan
degerlendirildiginde  isletmelerin ~ sosyal  performansinin  finansal
performansini pozitif yonde etkiledigi tespit edilen ¢aligmalarla birlikte,
negatif yonlii bir iliskinin tespit edildigi ya da bu calismada da oldugu gibi
notr iligki tespit eden c¢alismalarda bulunmaktadir. Bu durumun temel
nedeni olarak, caligmalarda hem kurumsal sosyal sorumlulugun hem de
finansal performansin Ol¢limiinde farkli degiskenlerin  kullanilmasi,
orneklem donemlerinin farklilik arz etmesi ya da kullanilan analiz
yontemlerinin farkli olmasi sayilabilir.
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